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1 Introduzione 
 
Nel seguente elaborato sarà analizzato il Principio Contabile Internazionale IFRS 
9, che a partire dal primo gennaio 2018, andrà a sostituire il vigente IAS 39. Si 
tratta di un profondo processo di cambiamento portato avanti con grande vigore 
dallo IASB e dalle istituzioni europee, come via di risanamento al dissesto 
economico-finanziario successivo allo scoppio della crisi finanziaria iniziata nel 
2007.  
Nei primi capitoli saranno approfondite le tematiche riguardanti lo IAS 39, le 
peculiarità e i limiti che hanno portato alla necessità di una sua sostituzione. Si 
ritiene infatti che possa aver contribuito ad accelerare ed accrescere gli impatti 
negativi della crisi finanziaria, divenendo ulteriore elemento destabilizzante, in un 
quadro economico/finanziario che si è andato velocemente a deteriorare e a cui le 
istituzioni competenti non hanno saputo dare una riposta pronta ed incisiva.     
Successivamente sarà analizzato il nuovo Principio Contabile IFRS 9 che entrerà 
in vigore a partire dal 2018. Ne verranno delineate le caratteristiche principali per 
poi concentrarci in modo più approfondito sui nuovi criteri di riconoscimento, 
valutazione e rendicontazione dell’Impairment sui crediti. Lo standard Setter 
presenta un approccio totalmente diverso ed innovativo, che inciderà sulle poste di 
bilancio quanto sugli assetti organizzativi delle società.  
I principali attori coinvolti sono gli istituti creditizi e per questo motivo sarà 
approfondito il percorso normativo ed organizzativo compiuto fino ad oggi dalle 
banche, ipotizzando potenziali impatti su bilanci, redditività e accantonamenti. 
Con l’IFRS 9 si vanno a ribaltare le basi normative su cui poggiavano le 
rappresentazioni di numerose poste in bilancio, accompagnate da un radicale 
cambiamento nell’approccio organizzativo/gestionale degli istituti, obbligati con 
l’IFRS 9 ad una visione di lungo periodo e di continuo monitoraggio dello “stato 
di salute” delle proprie attività. 
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Si tratta quindi di evidenziare i punti di forza e le criticità già conclamate del nuovo 
Principio, esaminando proiezioni e possibili scenari futuri per quanto attiene al 
cambiamento del portafoglio crediti detenuto dagli istituti. 
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2  IAS 39 
 
Prima di approfondire lo studio inerente allo Standard contabile IAS 39, si rende 
necessaria una breve introduzione riguardo ai Principi in vigore e le rispettive 
competenze. 
 L’analisi degli strumenti finanziari si caratterizza per la presenza di tre Principi 
Contabili Internazionali: 
1. lo IAS 32 il quale configura i criteri per l’esposizione delle poste in bilancio e 
fornisce alcune definizioni di partenza come quelle di strumento finanziario, 
attività e passività finanziaria. 
2. lo IAS 39 il quale definisce le modalità di contabilizzazione e valutazione di 
suddetti strumenti. 
3. l’IFRS 7 che esplicita le informazioni integrative da fornire in relazione agli 
strumenti finanziari cui viene applicato lo IAS 39. 
 
1. Lo IAS 32 definisce uno strumento finanziario come un qualsiasi contratto 
che dia origine ad un’attività finanziaria per un’entità ed a una passività 
finanziaria o ad altro strumento rappresentativo di capitale per un’altra 
entità. Si tratta quindi di una qualsiasi relazione contrattuale volta a far 
sorgere diritti ed obblighi di consegna o di scambio di attività o passività 
finanziarie. 
2. Le disposizioni normative dello IAS 39 che saranno analizzate si 
riferiscono a numerose integrazioni e modifiche iniziate nel 1984 con 
l’“Exposure Draft E26 Accounting for Investments”. A seguito della crisi 
finanziaria scoppiata nel 2007, il   G 20 ed altri organismi contabili 
internazionali hanno compreso l’esigenza di apportare modifiche 
regolamentari per arginare, seppur con un certo ritardo, l’effetto dilagante 
della crisi: tale necessità si è concretizzata con l’emanazione da parte dello 
IASB (International Accounting Standard Board) del Regolamento 
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1004/2008 che introduce la possibilità di effettuare riclassificazioni da una 
categoria all’altra con maggiore flessibilità, cercando di affrontare alcuni 
dei problemi legati alla valutazione al fair value in presenza di un mercato 
non attivo.   Il continuo processo di rivisitazione e aggiornamento ha portato 
alla stesura del nuovo IFRS 9, il quale, a partire dal 2018, andrà a sostituire 
la normativa dettata dallo IAS 39. 
3. L’IFRS 7 unifica e razionalizza in un solo principio contabile l’informativa 
di bilancio sugli strumenti finanziari, disciplinata in precedenza in maniera 
frammentata. 
 
2.1  Classificazione delle attività e passività finanziarie nello IAS 39 
Lo IAS 39 adotta una classificazione degli strumenti finanziari in quattro 
categorie:1 
 fair value con imputazione conto economico;2 
 attività detenute fino alla scadenza;3 
 finanziamenti e crediti; 4 
 attività disponibili per la vendita.5 
Ad ogni categoria sono riconducibili caratteristiche e requisiti peculiari, ad 
eccezione dell’ultima voce, considerata residuale e nella quale confluiscono poste 
che non posso essere iscritte nelle tre categorie precedenti: viene quindi 
considerata come una categoria residuale anche se nella realtà sono numerose le 
attività iscritte nella suddetta. 
 
                                                          
 
1 IAS 39, International Accounting standard 
2 Riferimento in lingua inglese: “fair value through profit and loss” 
3 Riferimento in lingua inglese: “held to maturity” 
4 Riferimento in lingua inglese: “loans and receivables” 
5 Riferimento in lingua inglese: “available for sale” 
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2.1.1 Attività 
 
La prima categoria attiene all’ Attività o passività finanziaria al fair value imputato 
al conto economico. Le attività o passività che fanno parte di questa categoria sono 
quelle che soddisfano entrambe le seguenti condizioni: 
a. sono classificate come destinate alla negoziazione e soddisfano una delle 
seguenti condizioni: 
 è acquistata o emessa al fine di venderla o riacquistarla nel breve 
termine; 
 è parte di un portafoglio di strumenti finanziari identificati che sono 
gestiti insieme e per i quali vi è evidenza di una recente strategia rivolta 
all’ottenimento di utili nel breve periodo; 
 è un derivato (ad eccezione di quelli designati e realmente efficaci come 
strumenti di copertura); 
b. al momento della rilevazione iniziale sono classificate tra le attività o 
passività al fair value con imputazione al conto economico. Tutte le attività 
e passività possono essere inserite in questa categoria, ad eccezione degli 
investimenti in strumenti rappresentativi del patrimonio netto non quotati 
in un mercato attivo6. 
Non è quindi possibile l’applicazione del fair value option al momento della 
rilevazione iniziale per gli strumenti di capitale non quotati e per i quali non sia 
possibile una valutazione al fair value attendibile. 
Per quanto riguarda la seconda categoria, sono investimenti detenuti fino alla 
scadenza, tutte le attività finanziarie non derivate che prevedono pagamenti fissi e 
                                                          
 
6 Principi contabili Internazionali, Memento 2014, Cap.10 
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determinabili, con una scadenza fissa, che un’impresa ha la ferma intenzione e la 
capacità di mantenere fino alla scadenza e che non sono:7 
a. quelli che l’impresa ha designato fin dall’inizio come al fair value 
attraverso il conto economico; 
b. quelli che sono stati designati come «disponibili per la vendita» 
c. quelli che soddisfano la definizione di prestiti e crediti. 
Si precisano alcuni parametri per cui un’attività finanziaria non si può definire 
come posseduta fino alla scadenza quando: 
a. l’entità intende possedere l’attività finanziaria per un periodo indefinito, 
inferiore alla scadenza, dimostrandosi quindi pronta alla vendita; 
b. l’emittente ha il diritto di riscatto/riacquisto dell’attività finanziaria per un 
importo significativamente inferiore al suo costo ammortizzato; 
c. chi possiede l’attività finanziaria ha un’opzione a vendere, poiché tale 
diritto non configura l’espressa volontà di detenere l’investimento fino alla 
scadenza; 
d. sono strumenti rappresentativi di capitale, in quanto non hanno una vita 
limitata nel tempo oppure perché gli importi che il possessore può ricevere 
possono modificarsi in maniera non predeterminata; 
e. il possessore non ha risorse finanziarie sufficienti per continuare a 
sostenere l’investimento sino alla scadenza; 
f. è soggetta ad una esistente restrizione legale che potrebbe vanificare 
l’intenzione di detenerla fino alla scadenza. 
Con riferimento alla categoria appena vista, si evidenzia la presenza di una 
clausola di penalizzazione detta Tainting rule, di seguito riportata. 
Tainting for held to maturity: nel caso in cui il comportamento dell’azienda genera 
seri dubbi sulla sua reale volontà o capacità di detenere gli strumenti fino alla 
                                                          
 
7 Principi contabili Internazionali, Memento 2014, Cap.10 
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scadenza. Nel caso in cui siano state vendute o riclassificate una quantità non 
irrilevante di attività nell’anno precedente, l’entità dovrà riclassificare le rimanenti 
come disponibile per la vendita. 
 
I finanziamenti e crediti sono tutte quelle attività finanziarie non derivate che 
presentano pagamenti fissi o determinabili, non quotati in un mercato attivo e 
differenti da: 
a. quelle che inizialmente sono state classificate come al fair value oppure che 
l’azienda ha intenzione di vendere; 
b. quelle che inizialmente sono state classificate come “disponibili per la 
vendita”; 
c. quelle per le quali il detentore potrebbe non ottenere il suo investimento 
iniziale per motivi diversi dal deterioramento del credito. 
Si parla di attività disponibili per la vendita in merito ad una categoria considerata 
residuale poiché raccoglie l’entità che non presentano le condizioni per essere 
raccolte nelle altre categorie. 
2.1.2 Passività 
 
In riferimento alle passività finanziarie, è possibile procedere alla 
contabilizzazione attraverso due categorie: 
 passività finanziarie valutate al fair value con imputazione a conto 
economico (fair value through profit and loss). Sono racchiuse le passività 
destinate alla vendita, cioè quelle possedute al fine di trarre un profitto nel 
breve periodo; 
 Passività finanziarie valutate al costo ammortizzato, le quali sono 
rappresentate dai mutui, finanziamenti ottenuti, debito verso fornitori e tutte 
le passività originate dall’azienda. 
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2.2 Contabilizzazione iniziale, misurazione e valutazione successiva 
Si rende necessario capire quando ci sono i presupposti per la contabilizzazione di 
un’attività finanziaria: secondo lo IAS 39, “una attività o passività finanziaria 
rileva contabilmente quando diventa parte nei diritti o obblighi contrattuali 
previsti dallo strumento finanziario”8.  
Il mercato sul quale scambiare un’attività passività-finanziaria, nell’accezione 
dello IAS 39, non è limitato alla borsa valori ufficiale o a un mercato over-the 
counter: piuttosto, esso denota l’ambiente in cui l’attività finanziaria è 
abitualmente scambiata.9  
Al momento della contabilizzazione iniziale, tutte le attività e passività finanziarie 
sono iscritte al fair value10 nello stato patrimoniale, ad eccezione di quelle che 
appartengono alla categoria fair value through profit e loss, che vengono registrate 
direttamente a conto economico. Nel processo di contabilizzazione iniziale sono 
da includere la somma o la deduzione dei costi di transazione, premi, sconti e costi 
amministrativi interni, i quali devono essere ammortizzati nel corso della vita dello 
strumento. 
2.2.1 Data di negoziazione e regolamento 
 
Un acquisto o vendita “regolare” di attività finanziarie deve essere rilevato 
facendo uso della: 
 Contabilizzazione alla data di negoziazione; 
 Contabilizzazione alla data di regolamento. 
La data di negoziazione è la data in cui un'impresa si impegna ad acquistare o 
vendere un'attività. La contabilizzazione alla data di negoziazione si riferisce: 
                                                          
 
8 IAS 39 
9 Principi contabili internazionali, cap. derivati, crediti e debiti finanziari 
10 Il fair value è definito come il prezzo che si percepirebbe per la vendita di un’attività o che si 
pagherebbe per il trasferimento di una passività, in una normale transazione tra gli operatori di mercato, 
alla data di valutazione. -Appendice A IFRS 9 
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 alla rilevazione dell’attività che deve essere ricevuta e alla passività che 
deve essere pagata alla data di negoziazione; 
 all’eliminazione di un’attività venduta ed alla rilevazione di un credito nei 
confronti del compratore per il pagamento alla data di negoziazione. 
La data di regolamento è la data in cui un’attività è consegnata all’impresa o da 
un’impresa. La contabilizzazione alla data di regolamento si riferisce: 
 alla rilevazione di un’attività nel giorno in cui questa è trasferita a 
un’impresa; 
 all’eliminazione di un’attività nel giorno in cui questa è trasferita 
dall’impresa. 
Sono presenti alcune peculiarità nel caso in cui l’attività, in fase di rilevazione 
iniziale, sia stata rilevata alla data di regolamento: in caso di iscrizione tra le attività 
valutate al fair value through profit and loss, allora la variazione di fair value tra 
la data di negoziazione e quella di regolamento, deve essere rilevata a conto 
economico. Se invece è stata iscritta come attività disponibile per la vendita, sarà 
imputata a conto economico complessivo. Infine, non è necessaria alcuna 
variazione nel caso in cui l’attività sia valutata al costo ammortizzato con 
imputazione iniziale al fair value considerato alla data di negoziazione. 
 
 
 
Figura 1. Valutazione al fair value secondo la rilevazione iniziale dell’attività 
Attività Variazione del Fair value 
Attività iscritte al costo o al costo 
ammortizzato 
Non rilevata 
Attività negoziabili 
Fair vale through profit and loss con 
imputazione a conto economico 
Attività disponibili per la vendita 
Imputata a conto economico 
complessivo 
 
La valutazione iniziale è molto importante in quanto influenza la modalità con cui 
viene eseguita la valutazione successiva. 
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Come si desume dal grafico sopra, gli strumenti valutati al fair value sono quelli 
facenti parte di: 
 attività e passività fair value through profit and loss; 
 attività disponibili per la vendita. 
Le attività e passività valutate al costo ammortizzato, utilizzando il tasso di 
interesse netto, sono le seguenti: 
 attività finanziarie detenute fino alla scadenza; 
 finanziamenti e crediti; 
 altre passività finanziarie. 
 
Infine, gli strumenti rappresentativi di capitale, non quotati e il cui fair value non 
può essere determinato in modo attendibile, devono essere valutati al costo al netto 
delle perdite di valore.11 
  
                                                          
 
11 IAS 39, International accounting standard, par. 46 
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2.2.2 Valutazione successiva 
 
Occorre soffermarsi sulla contabilizzazione delle variazioni di fair value per le 
categorie fair value through profit and loss e attività disponibili per la vendita.  
Per gli strumenti appartenenti al primo gruppo, in sede di valutazione successiva, 
le variazioni del fair value devono essere imputate a conto economico come ricavi 
o costi dell’esercizio.  
Nel caso di attività disponibili per la vendita, si possono verificare due alternative: 
1. se lo strumento ha una vita definita e pagamenti predeterminati, i costi di 
transazione vengono rilevati tra le altre componenti del conto economico 
e ammortizzati al tasso di interesse effettivo; 
2. se lo strumento non presenta le precedenti caratteristiche, tali costi 
rimangono tra le altre componenti di conto economico complessivo, con 
conseguente storno ed imputazione a conto economico soltanto al 
momento della vendita o della svalutazione. 
Per quanto riguarda le attività disponibili per la vendita, le variazioni vengono 
inserite nel prospetto delle altre componenti di conto economico complessivo e, 
solo quando l’attività sarà dismessa o sarà soggetta ad Impairment la riserva sarà 
stornata ed andrà ad influenzare il risultato d’esercizio. Non sono invece imputate 
a conto economico complessivo, ma direttamente a conto economico, gli utili e le 
perdite su cambi e l’interesse calcolato utilizzando il metodo del tasso d’interesse 
effettivo12. 
L’imputazione a patrimonio netto delle variazioni di fair value permette di non 
influenzare il risultato economico d’esercizio con le oscillazioni causate dalla forte 
                                                          
 
12 Toselli A., Rota M., “IFRS Principi contabili internazionali: gli strumenti finanziari”, Egea, p. 35 
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variabilità a cui è soggetto il valore di mercato di questo tipo di strumenti 
finanziari. 
Per quanto concerne la valutazione degli strumenti finanziari misurati al costo 
ammortizzato, ad ogni data di bilancio, il loro importo dovrà essere pari al valore 
iniziale al netto dei rimborsi di capitale, aumentato o diminuito 
dell’ammortamento complessivo calcolato utilizzando in tasso di interesse 
effettivo su qualsiasi differenza tra il valore iniziale e quello a scadenza, e dedotta 
qualsiasi diminuzione a seguito di una riduzione di valore o irrecuperabilità13. 
Il tasso d’interesse effettivo è quel tasso che rende uguali tutti gli esborsi e tutti i 
pagamenti nel loro complesso. Utilizzando il tasso d’interesse effettivo, il valore 
nominale degli interessi è rettificato in modo da ripartire lungo l’intera vita dello 
strumento tutti gli oneri e punti base previsti dal contratto, tutti i costi di 
transazione ed ogni sconto o premio. Se non è possibile determinare in modo 
attendibile i flussi finanziari o la vita attesa di uno strumento è necessario utilizzare 
i flussi contrattuali per tutta la durata del contratto14. 
 
 
 
 
 
 
 
                                                          
 
13 IAS 39, International accounting standard, par. 9 
14 IAS 39, International accounting standard, par. 9 
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Le tabelle seguenti riepilogano le possibili metodologie di contabilizzazione: 
 Attività finanziarie e derivati 
 
 
Figura 2. Attività finanziarie 
 
 Passività finanziarie e derivati 
 
Figura 3. Passività Finanziarie 
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2.3 Riclassificazione degli strumenti finanziari 
 
Prima dello scoppio della crisi finanziaria, le possibilità di riclassificare gli 
strumenti finanziari erano pressoché nulle in quanto, si riteneva necessario evitare 
che le aziende avessero la possibilità di contabilizzare ricavi tramite la semplice 
riclassificazione degli strumenti finanziari, effettuata avendo alla base una 
valutazione fondata esclusivamente sull’andamento del mercato. In altri termini 
era necessario evitare l’utilizzo del fair value solo nei momenti in cui i prezzi di 
mercato si muovevano in modo favorevole e l’utilizzo del costo ammortizzato solo 
nei momenti di contrazione dei mercati.15 
Già sul finire del 2008 alcuni operatori del mercato si sono visti costretti a valutare 
la vendita degli strumenti finanziari in loro possesso per evitare un eccessivo 
impatto delle perdite derivanti dalla valutazione al fair value.   
Secondo molti studiosi e critici l’uso di questa metodologia di misurazione, in un 
contesto di mercato molto volatile e tendente al ribasso, ha comportato una 
notevole riduzione del valore dell’attivo delle istituzioni finanziarie, aggravando 
ed accelerando così la situazione di credit crunch. 
Si è giunti nel 2009 alla stesura di un nuovo IAS 39 che prevede una serie di 
possibilità di riclassificazione degli strumenti finanziari da una categoria all’altra.  
Il principio, come criterio generale, stabilisce che non è ammessa nessuna 
riclassificazione che transiti per la categoria fair value through profit and loss dopo 
la rilevazione iniziale. Ci sono però alcune eccezioni, che riguardano la categoria 
“attività finanziarie detenute per la negoziazione”. 
Nel caso in cui un’attività finanziaria non sia più classificabile come detenuta per 
la negoziazione, in seguito alla manifestazione di una situazione per la quale viene 
                                                          
 
15 Parbonetti A., “I principi contabili internazionali: immobilizzazioni e strumenti finanziari”, Carocci, 
2010. 
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meno l’intento di trarre guadagno dalle oscillazioni a breve, tale attività può essere 
assoggettata a riclassificazione solo se si tratta di circostanze rare oppure se 
soddisfa la definizione di attività classificabile nella categoria “finanziamenti e 
crediti” ed allo stesso tempo sussiste l’intenzione e la capacità di detenerla fino 
alla scadenza o perlomeno nel prevedibile futuro.  
Possiamo affermare che quando un’attività finanziaria viene trasferita dalla 
categoria fair value through profit and loss, il fair value alla data di trasferimento 
sarà il valore da iscrivere per la nuova valutazione al costo o al costo ammortizzato 
e gli utili o perdite già rilevati in precedenza non potranno essere ripristinati. 
Si può affermare che la categoria “attività disponibili per la vendita” è quella da e 
verso la quale transitano la maggior parte delle riclassificazioni, poiché non sono 
ammesse iscrizioni nella categoria fair value through profit and loss successive 
alla rilevazione iniziale ed i passaggi da questa ad una categoria differente sono 
ammessi esclusivamente in casi limitati, di cui si è appena fatto accenno. 
Un ulteriore caso di riclassificazione si ha qualora non sia più possibile mantenere 
iscritta un’attività nella categoria held to maturity a causa di un cambiamento nelle 
intenzioni e nelle capacità di detenere tale attività fino a scadenza, oppure ci siano 
state vendite o riclassificazioni per un importo rilevante nell’esercizio corrente o 
nei due precedenti. Qualora si manifestino tali circostanze, la singola attività o, nel 
caso in cui ci siano state vendite e riclassificazioni rilevanti, tutte le attività iscritte 
nella categoria “possedute fino alla scadenza” devono essere rimisurate al fair 
value e riclassificate tra le attività disponibili per la vendita. La differenza tra il 
valore contabile e il fair value deve essere imputato tra le altre componenti del 
conto economico complessivo e l’interesse calcolato utilizzando il metodo del 
tasso d’interesse effettivo viene rilevato a conto economico. 
Nel caso in cui per uno strumento finanziario diviene disponibile un’attendibile 
valutazione al fair value che prima non era possibile rilevare, lo IAS 39 prevede 
che, per queste attività o passività la misurazione venga eseguita secondo il fair 
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value e la differenza tra questo nuovo importo e quello già contabilizzato dovrà 
essere iscritta tra le componenti del patrimonio netto16. 
Un’attività viene riclassificata da una valutazione al fair value ad una al costo o al 
costo ammortizzato se: 
 sono trascorsi i due esercizi che impedivano la classificazione delle attività 
finanziarie tra quelle detenute fino alla scadenza; 
 è espressa la volontà di mantenere un’attività fino alla scadenza; 
 non si è più in grado di effettuare una valutazione al fair value attendibile; 
 è possibile riclassificare un’attività disponibile per la vendita nella categoria 
attinente a crediti e finanziamenti. 
In queste circostanze il fair value contabilizzato al momento della variazione 
diviene il nuovo costo o costo ammortizzato da iscrivere in bilancio. In tali casi 
l’utile o la perdita che precedentemente erano stati imputati a conto economico 
complessivo seguono due trattamenti diversi a seconda che l’attività abbia una 
scadenza fissa oppure no: 
 nel caso in cui l’attività non abbia una scadenza fissa, l’utile o la perdita che 
precedentemente erano stati imputati a conto economico complessivo, vi 
rimangono fino al momento in cui non si manifesta una riduzione di valore 
o l’attività viene eliminata; 
 qualora l’attività abbia una scadenza fissa l’utile o la perdita deve essere 
ammortizzato lungo la vita residua dello strumento posseduto fino alla 
scadenza. 
                                                          
 
16 IAS 39, International Accounting Standard. 
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Nel caso in cui si manifestasse una successiva riduzione di valore, gli utili o le 
perdite in precedenza iscritti nel prospetto di conto economico complessivo, 
devono essere riclassificati a conto economico17. 
Tramite la riclassificazione da una valutazione al fair value ad una al costo o al 
costo ammortizzato, è possibile non riconoscere le perdite di fair value 
precedentemente riscontrate se dovute esclusivamente ad un periodo di recessione 
del mercato e non causate da una reale riduzione di valore dello strumento 
finanziario. In questo modo la società che attua tale riclassificazione ha la 
possibilità di aumentare il proprio reddito e il patrimonio di vigilanza. 
  
                                                          
 
17 IAS 39, International Accounting Standard, par. 54 
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2.4 Perdita di valore e irrecuperabilità delle attività finanziarie 
 
L’attuale testo dello IAS 39 al fine di calcolare le perdite di valore utilizza un 
metodo di calcolo detto incurred loss method. Questo tipo di valutazione non 
prende in considerazione le perdite attese, derivanti da eventi futuri (expected 
loss), anche se queste presentano un’elevata probabilità di manifestazione. 
Dopo la valutazione iniziale, alla fine di ogni esercizio, è necessario rivedere i 
valori iscritti in bilancio allo scopo di assicurare una rappresentazione corretta e 
veritiera della situazione societaria. È necessario sottoporre tutte le attività 
finanziare, ad eccezione di quelle misurate al fair value through profit or loss, ad 
un test d’Impairment; occorre cioè verificare l’eventuale manifestazione di uno o 
più eventi che abbiano avuto delle conseguenze sui flussi finanziari di una singola 
attività o di un gruppo. La conseguenza di questi eventi è una perdita di valore, 
cioè una situazione in cui il valore contabile di un’attività è inferiore al suo valore 
di realizzo. 
L’obiettiva evidenza di perdite di valore delle attività comprende le seguenti 
casistiche: 
 significative difficoltà finanziarie dell’emittente o del debitore; 
 inadempimenti contrattuali, come il mancato pagamento degli interessi o 
della quota capitale; 
 il finanziatore, per ragioni economiche o legali relative alla difficoltà 
finanziaria del beneficiario, estende a quest’ultimo una concessione che 
altrimenti non avrebbe preso in considerazione; 
 il beneficiario potrebbe, con un certo grado di probabilità, dichiarare 
bancarotta o avviare altre procedure di ristrutturazione finanziaria; 
 la scomparsa di un mercato attivo di quell’attività; 
 dall’osservazione di un gruppo di attività finanziarie e dall’andamento 
storico dei dati sui cash flow attesi, sussiste un’evidenza che non sarà 
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recuperato l’intero importo nominale di tale portafoglio di strumenti 
finanziari18. 
Il Principio Contabile chiarisce che, qualora ci si trovi in una situazione di 
riduzione del merito creditizio, questa corrisponderà ad una perdita di valore solo 
se considerata, assieme ad altre informazioni disponibili che portino ad una 
conclusione in tal senso. La riduzione del merito creditizio presa singolarmente 
non è sufficiente a far sì che sussista una perdita di valore, ma ne rappresenta solo 
un segnale.  
Inoltre, lo IAS 39 specifica che una diminuzione del fair value al di sotto del valore 
iscritto in bilancio, non comporta necessariamente una perdita di valore per lo 
strumento finanziario19. 
Per capire questa disposizione occorre riprendere brevemente quanto detto nel 
paragrafo precedente in materia di riclassificazioni. Un’attività finanziaria può 
subire delle variazioni negative del fair value a causa di fluttuazioni dei prezzi di 
mercato dovute a varie circostanze, non necessariamente correlate ad una 
riduzione di valore degli elementi iscritti. 
Lo IAS 39 riporta un esempio per capire meglio la disposizione: si ponga l’ipotesi 
di avere in portafoglio uno strumento di debito che ha subito una riduzione di fair 
value a seguito di un aumento del tasso d’interesse privo di rischio; quest’aumento 
non implica una diminuzione di valore dello strumento posseduto anche se il suo 
fair value è diminuito. 
È quindi chiaro che il down grade da parte delle agenzie di rating e la riduzione di 
fair value non rappresentano di per sé un’obiettiva evidenza d’Impairment; ma se  
                                                          
 
18 IAS 39, International Accounting Standard, par. 59 
19 IAS 39, International Accounting Standard, par. 60 
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si valuta prendendo in considerazione non solo i singoli strumenti ma anche il 
rischio di default dell’emittente possono delineare un’evidenza di perdita.20 
Nel caso in cui si manifestino uno o più eventi che comportino l’obiettiva evidenza 
di una perdita di valore, l’attuale IAS 39 prescrive la necessità di registrare la 
svalutazione dell’attività o del gruppo di attività. La misurazione della perdita di 
valore dell’attività finanziaria dipende però dalla scelta di classificazione e dal 
relativo trattamento contabile.  
2.4.1 Le metodologie di Impairment 
 
Ci sono tre possibili criteri da seguire a seconda che l’attività soggetta alla 
riduzione di valore sia iscritta: 
 al costo ammortizzato: 
 al costo: 
 al fair value tra le attività disponibili per la vendita. 
La misurazione della perdita di valore di un’attività finanziaria è molto spesso di 
carattere soggettivo, in quanto, di frequente ci si trova in una situazione 
d’impossibilità di realizzare delle stime attendibili, dovuta all’assenza o scarsità di 
dati storici necessari.  
In tal caso le società devono fare delle valutazioni sulla base della propria 
esperienza valutativa, introducendo degli elementi di soggettività, senza per questo 
rendere i dati ricavati poco attendibili. 
Con riferimento alle tre metodologie d’Impairment, la prima riguarda le attività 
valutate al costo ammortizzato cioè quelle iscritte nelle seguenti categorie: 
 finanziamenti e crediti: 
                                                          
 
20 Contabilità, Finanzia e Controllo, Bianchi S. 2011 
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 attività detenute fino alla scadenza. 
Per calcolare l’importo della perdita è necessario utilizzare il tasso d’interesse 
effettivo calcolato al momento della rilevazione iniziale21 Anche nel caso in cui le 
condizioni contrattuali siano state rinegoziate si applica il tasso d’interesse 
effettivo prima della modifica. Qualora, invece, lo strumento finanziario in 
questione abbia un tasso variabile, deve essere utilizzato il tasso d’interesse 
effettivo corrente determinato dal contratto.  
La differenza tra il valore dell’attività finanziaria già contabilizzato e il valore dei 
flussi finanziari futuri attesi, attualizzati al tasso d’interesse selezionato, è pari 
all’ammontare della perdita di valore che deve essere rilevata in bilancio. 
Tale perdita può essere contabilizzata in due modi: 
  imputazione diretta a riduzione dell’attività finanziaria: 
 Accantonamento a fondo svalutazione. 
A prescindere della contabilizzazione, la perdita deve essere contabilizzata a conto 
economico.  
Il valore dell’attività deve essere ripristinato se, in un esercizio successivo, si 
manifesta una riduzione della perdita di valore in precedenza registrata, collegabile 
ad un evento che si è verificato dopo l’Impairment. Tale ripresa di valore trova 
come importo limite il valore che lo strumento finanziario avrebbe assunto, nel 
medesimo momento, se la svalutazione non fosse stata effettuata. 
La ripresa di valore deve essere contabilizzata a conto economico e 
conformemente al metodo in precedenza scelto per la perdita, come rettifica 
                                                          
 
21 Lo IAS 39 al paragrafo AG 84 chiarisce che se si utilizzasse il tasso d’interesse corrente di mercato, di 
fatto si applicherebbe una valutazione al fair value e non al costo ammortizzato. Quindi utilizzando il 
tasso d’interesse effettivo originale si evita di introdurre, nella valutazione al costo ammortizzato, degli 
elementi di fair value. 
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dell’accantonamento effettuato in precedenza o in alternativa in aumento 
dell’attività finanziaria22. 
Una seconda categoria di attività soggette a riduzione di valore sono le attività 
valutate al costo. Devono quindi essere sottoposti a verifica tutti gli strumenti non 
quotati rappresentativi di capitale per i quali non è stato possibile effettuare 
un’adeguata valutazione al fair value. Per questi strumenti il calcolo della perdita 
non avviene utilizzando il tasso d’interesse effettivo, ma il tasso di rendimento 
corrente di mercato impiegato per attività simili. Questo tasso viene applicato al 
valore dei flussi finanziari stimati e la differenza tra il valore contabile e l’importo 
ottenuto rappresenta la perdita di valore dell’attività finanziaria. In questo caso le 
perdite di valore non possono essere ripristinate23. 
Un’ultima categoria di attività sottoposte a verifica sono quelle iscritte nella 
categoria “attività finanziarie disponibili per la vendita”. In questo caso è richiesta 
una valutazione accurata che necessita di un certo grado di esperienza perché le 
attività valutate al fair value sono, di frequente, soggette a fluttuazioni di cui non 
è facile comprenderne le cause.  
Quando si è parlato della valutazione successiva degli strumenti finanziari iscritti 
in questa categoria si è detto che: le variazioni di fair value che si manifestano 
dopo la rilevazione iniziale devono essere imputate ad una riserva di patrimonio 
netto. Nel caso in cui si manifesti con certezza la riduzione di valore, la 
svalutazione complessiva, in precedenza rilevata a patrimonio netto, deve essere 
stornata ed imputata a conto economico, concorrendo così alla formazione del 
risultato d’esercizio. Tale storno deve avvenire per un importo pari alla differenza 
tra il costo di acquisizione al netto dei rimborsi di capitale, dell’ammortamento e 
                                                          
 
22 IAS 39, International Accounting Standard 
23 IAS 39, International Accounting Standard, par. 66 
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di eventuali perdite di valore precedentemente imputate a conto economico ed il 
fair value corrente24. 
2.4.2 Valutazione collettiva 
 
Infine, lo IAS 39 presenta un’ulteriore peculiarità. Si possono verificare dei casi in 
cui gli strumenti finanziari non possono essere valutati analiticamente, ma devono 
essere raggruppati e sottoposti a valutazione collettiva fino al momento in cui, in 
seguito alla rilevazione di nuove informazioni, non siano valutabili singolarmente. 
Questi casi sono: 
 attività individualmente non significative; 
 attività il cui singolo valore recuperabile non è stimabile; 
 attività che analizzate nelle loro individualità non registrano perdita di 
valore. 
La valutazione collettiva delle perdite rappresenta una buona approssimazione del 
processo analitico. Al fine di compiere questa valutazione, gli strumenti finanziari 
devono essere raggruppati secondo categorie omogenee in relazione a: 
 settore economico; 
 localizzazione geografica; 
 peculiarità legate al rischio di credito; 
 tipologie di garanzie; 
 tipologia di strumenti finanziari; 
 altri fattori rilevanti. 
Al fine del calcolo della perdita collettiva per ogni gruppo di attività finanziarie, i 
flussi attesi devono essere stimati sulla base dei flussi contrattuali delle attività 
incluse nel gruppo, mentre i futuri cash flow vengono stimati sulla base 
                                                          
 
24 IAS 39, International Accounting Standard, par. 68 
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dell’esperienza storica riguardante le perdite emerse su attività con rischio di 
credito simile a quello del gruppo oggetto di valutazione. In caso di mancanza di 
esperienza, relativa ad attività simili, occorre utilizzare le informazioni ricavabili 
dall’esperienza passata per un gruppo simile e confrontabile di attività 
finanziarie25. 
  
                                                          
 
25 IAS 39, International Accounting Standard, par. AG 89 
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3 Verso un nuovo sistema d’Impairment: criticità e 
cambiamenti a seguito della crisi finanziaria del 2007 
 
3.1 Criticità e limiti dello IAS 39 
 
Lo IASB e il FASB (Financial Accounting Standard Board) sono stati sollecitati 
a modificare i Principi Contabili relativi agli strumenti finanziari in modo da 
renderli meno complessi rispetto a quelli in vigore. Lo IASB nel marzo 2008 ha 
pubblicato il documento “Reducing Complexity in Reporting Financial 
Instrument”, che pone l’accento sulle principali cause di difficoltà nella 
contabilizzazione degli strumenti finanziari.  
Una delle principali critiche sollevate al Principio Contabile riguarda la rilevazione 
iniziale degli strumenti finanziari, in particolar modo, la molteplicità di criteri di 
classificazione e valutazione applicabili a tali strumenti. Molti ritengono che ai 
redattori dei bilanci sia lasciato un margine troppo ampio nello scegliere se 
classificare uno strumento finanziario in una categoria piuttosto che in un’altra. 
Questo può comportare una situazione di difficile comparabilità dei bilanci di 
società differenti o addirittura della stessa entità poiché due strumenti finanziari 
identici possono essere contabilizzati in modo differente, con conseguente 
divergenza nella rilevazione degli utili e delle perdite, in relazione alle modalità di 
gestione che si sceglie di adottare al fine di realizzare il valore dello strumento. 
Un altro punto di debolezza, di cui si è già fatto cenno nel paragrafo relativo alle 
riclassificazioni nel precedente capitolo, riguarda le valutazioni al fair value, 
ampiamente utilizzate nell’attuale IAS 39 e ritenute una delle principali cause 
d’intensificazione degli effetti della crisi finanziaria. Questo criterio di valutazione 
permette certamente di avere valori di bilancio aggiornati, ma deve esserci la 
capacità e la possibilità di trovare un mercato attivo da cui poter ricavare dei valori 
attendibili. Specialmente in un periodo di grande instabilità finanziaria e politica 
come quello iniziato in seguito allo scoppio della crisi, molti mercati si sono 
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rilevati illiquidi e caratterizzati da un’elevata “nervosità” sui propri listini, con una 
conseguente fluttuazione dei valori che ha comportato il venir meno 
dell’attendibilità delle valutazioni fatte al fair value. Questo metodo di valutazione 
produce un’eccessiva e artificiale volatilità dei risultati aziendali in quanto è 
influenzato dai valori di mercato a breve termine e non riflette il valore a scadenza 
delle attività e passività finanziarie. Non permette quindi agli investitori di 
compiere una valutazione attendibile del profilo di rischio aziendale perché i valori 
non rispecchiano la capacità di generare utili in futuro. 
In un contesto di mercato illiquido, la valutazione al costo storico non 
comprometterebbe la solvibilità e non porterebbe effetti sul valore contabile delle 
attività aumentando la volatilità dei risultati aziendali con un conseguente effetto 
pro-ciclico, amplificando la caduta dei mercati finanziari. 
Con riferimento alla riduzione di valore delle attività finanziarie, già in fase di 
revisione dello IAS 39 del 2003, sono sorti dei dibattiti riguardanti la valutazione 
collettiva degli strumenti finanziari che dalla valutazione individuale non hanno 
subito una riduzione di valore. Le opinioni contrarie affermano che la perdita di 
valore viene registrata sulla base di fatti che si sono già manifestati ed è 
improbabile che sussista una riduzione di valore se non può essere attribuita ad 
un’attività finanziaria specificamente identificata. Inoltre, il valore d’iscrizione 
iniziale di uno strumento finanziario tiene già in considerazione le perdite iniziali 
attese. Una valutazione collettiva di tale strumento nei primi anni comporterebbe 
una duplicazione di tali perdite. La mancanza di una valutazione uniforme tra 
strumenti identici, rende di dubbia efficacia la comparabilità dei bilanci. 
Sempre in merito all’Impairment delle attività finanziarie, l’approccio incurred 
loss, visto nel capitolo 2.4, viene definito incoerente perché al momento della 
rilevazione iniziale vengono implicitamente prese in considerazione le perdite 
iniziali attese, ma al fine della stima delle perdite di valore negli esercizi successivi, 
lo IAS 39, stabilisce che “le perdite attese, derivanti da eventi futuri, 
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indipendentemente dalla loro probabilità, non sono rilevate”26. Occorre 
sottolineare che il Principio Contabile non stabilisce una definizione precisa di 
evento che può comportare una riduzione di valore ma fornisce solo un’ampia lista 
non esaustiva, lasciando in questo modo un’eccessiva discrezionalità ai redattori 
del bilancio che potrebbe comportare, in alcuni casi, un eccessivo ritardo 
nell’iscrizione di una perdita, qualora l’evento venisse giudicato non rilevante ai 
fini della svalutazione. 
La mancata rilevazione delle perdite future attese e la registrazione di una 
riduzione di valore solo nel momento in cui si manifesta con obiettiva evidenza, 
hanno alimentato l’accusa che questo metodo fornisca valutazioni troppo 
ottimistiche riguardo al tasso d’interesse effettivo e alle componenti reddituali nei 
primi anni di detenzione di uno strumento finanziario, quando non si manifestano 
eventi che possono causare una perdita di valore. A questo si lega il considerevole 
ritardo con cui sono state registrate le svalutazioni, il che ha reso quasi impossibile 
ricorrere alle corrispondenti riserve al fine di compensare o quantomeno 
alleggerire le perdite con rapidità. 
A causa di questi criticismi si è resa necessaria l’introduzione di un modello di 
valutazione delle perdite expected loss, di cui si parlerà nei capitoli successivi. Con 
l’adozione di questo nuovo metodo, che prende in considerazione anche le perdite 
attese di valore derivanti da eventi futuri, le svalutazioni possono essere eseguite 
in una fase iniziale della recessione e rendere così possibile la realizzazione delle 
contromisure necessarie per affrontare la crisi si dalle prime avvisaglie. 
  
                                                          
 
26 IAS 39, International Accounting Standard, par. 59 
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3.2 Il processo di modifica dello IAS 39 
 
Il contesto di crisi vissuto negli ultimi anni ha portato sia il settore finanziario, sia 
quello economico e contabile ad un profondo processo di riflessione e di modifica 
del modello di operatività, regolamentazione e controllo.  
L’International Accounting Standards Board lavorando a stretto contatto con gli 
standard setters degli Stati Uniti, ha da tempo intrapreso un processo di revisione 
dei criteri e principi contabili per semplificare e rendere più chiara l’applicazione 
degli stessi, contribuendo così ad arginare gli effetti della crisi finanziaria, divenuta 
oramai globale.  
Il G20 ed alti organismi internazionali come il Financial Stability Forum (FSF)27, 
hanno più volte sottolineato la necessità che gli standard setter internazionali 
rivedano i modelli di valutazione degli strumenti finanziari detenuti in portafoglio 
e controllino la diffusione delle informazioni, come chiaramente emerge dal 
rapporto del 7 aprile 2008 “Rafforzare la solidità dei mercati e degli 
intermediari”28.  
Per arginare gli effetti della dilagante crisi, anche il G20 e l’Ecofin hanno fatto 
pressione sullo IASB per apportare delle modifiche allo IAS 39.  
In risposta alle richieste di tali organi, lo IASB ha adottato una serie di misure 
sviluppate in “stage” che, a partire dal 2009, sono andate a formare il nuovo 
Principio Contabile IFRS 9: 
 
 
                                                          
 
27  Financial Stability Board (FSB),2009.   
28  Financial Stability Forum, “Enhancing markets and istitutional resilience”.   
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Figura 4. Step applicazione IFRS9 
Versione Contenuti 
IFRS 9 (2009) Include le linee guida di misurazione e valutazione degli asset 
finanziari. 
IFRS 9 (2010) Requisiti e misurazione delle passività finanziarie. 
IFRS 9 (2013) Focus su Hedge Accounting. 
IFRS 9 (2014) Completa il processo con l’introduzione dei requisiti sul 
nuovo modello d’Impairment basato su l’expected credit loss. 
 
Il processo di stesura del nuovo Principio Contabile si è quindi concluso ed entrerà 
effettivamente in vigore a partire dal 1 Gennaio 2018. 
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4 IFRS 9 
 
Il “vecchio” standard contabile IAS 39, introdotto nel 2005, si è rilevato fragile di 
fronte alla grande crisi finanziaria del 2007-2009. L’idea che i margini di guadagno 
futuri fossero sufficienti a coprire la rischiosità intrinseca delle esposizioni “sane”, 
a meno del verificarsi di un evento traumatico e inatteso (metodo della “incurred 
loss”), ha scavato un gradino nei bilanci bancari, una sorta di “cliff effect” che ha 
condotto a movimenti fortemente prociclici, non adeguatamente anticipati in 
termini di accantonamenti a copertura dei rischi29. 
Alla base di questo cambiamento c’è stata la necessità di emanare un nuovo 
Principio per la classificazione e la valutazione degli strumenti finanziari, allo 
scopo di permettere agli utilizzatori dei bilanci di avere a disposizione un maggior 
numero d’informazioni, utili al fine di assumere le decisioni economico-finanziarie 
sulla base delle caratteristiche che contraddistinguono i flussi correlati agli 
strumenti finanziari cioè l’ammontare, i tempi ed il rischio30. 
Con l’introduzione dell’IFRS 9 si è inteso compiere un salto di qualità in materia 
dei crediti, cercando di rendere più equilibrato e puntale il trattamento delle 
esposizioni correnti. Si è definitivamente sancito un obbligo di accantonamento 
prudenziale anche per i crediti totalmente performing e conseguentemente anche 
per tutti i crediti che nel corso dell’esercizio hanno subito un impatto negativo di 
qualsiasi forma. 
Si tratta quindi di un sistema più realistico e necessariamente più complesso.  
 
                                                          
 
29 Andrea Resti, CRIF GROUP 
30 Paolucci G., Menicucci E., “Novità sulla classificazione degli strumenti finanziari: l’IFRS 9”, 
Contabilità finanza e controllo 
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4.1 Il processo di riforma 
 
Il 20 Settembre 2009, in seguito al violento scoppio della crisi finanziaria, lo IASB 
e il FASB, suo corrispettivo nord-americano, hanno annunciato la costituzione di 
un gruppo di consulenza al fine di analizzare e individuare le principali criticità 
del complesso di regole internazionali emerse in seguito al crollo dei mercati 
statunitensi di alcuni mesi prima. 
Alla fine del 2008 lo IASB ha inserito in agenda un percorso di riforma dello IAS 
39 accogliendo gli input provenienti dal Financial Crisis Advisory Group (FCAG) 
insieme alle evidenze emerse in fase di preventiva consultazione con i soggetti 
direttamente coinvolti. Nel novembre del 2009 lo IASB ha pubblicato il primo 
capitolo del nuovo IFRS 9, Financial Instrument, contenente disposizioni relative 
alla misurazione e alla rilevazione delle attività finanziarie. Ad esso sono seguiti i 
capitoli inerenti la rilevazione delle passività finanziarie, Impairment e Hedge 
Accounting. In questo modo si è andato profilando il percorso di sostituzione 
dell’omologo contenuto dello IAS 39. 
Secondo la timeline inizialmente definita dallo IASB, il processo di integrale 
sostituzione dello IAS 39 si sarebbe dovuto concludere entro la fine del 201031 con 
l’applicazione dell’IFRS 9 a partire dal 1 Gennaio 2013. Il nuovo IFRS 9, durante 
l’iter di recepimento e redazione di regole contabili internazionali, ha subito dei 
rallentamenti a causa della sospensione del processo di omologazione da parte 
degli organi comunitari, i quali hanno ritenuto opportuna tale decisione in virtù 
delle motivazioni promosse dall’Accounting Regulatory Committe (ARC), 
secondo cui era opportuno valutare e successivamente omologare, il Principio 
Contabile, nella sua completezza, diversamente da quanto previsto dallo IASB.  
                                                          
 
31 IFRS 9: Financial Instrument, International Accounting Standard Board,  Novembre 2009,  par.IN14. 
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Sono inoltre seguite a tale decisione ulteriori inviti rivolti allo IASB, da parte della 
Comunità Europea, a rivisitare i principi chiave riguardanti la classificazione al 
fair value. La sospensione dell’endorsement (2009) e le successive revisioni del 
principio hanno causato uno slittamento della data di applicazione obbligatoria di 
due anni: a fine 2014 infatti è stato redatto il testo finale dell’IFRS 9, la cui 
introduzione è stata ulteriormente posticipata in modo che tutti i soggetti interessati 
avessero il tempo per adeguarsi opportunamente alle nuove regole. Nella seduta 
del 20 febbraio 2014 lo IASB ha deliberato la nuova data di entrata in vigore 
effettiva dell’IFRS 9, prevista per l’1 gennaio 2018 (con facoltà di applicazione 
anticipata).  
A causa della notevole complessità che contraddistingue la disciplina degli 
strumenti finanziari, il Board ha ritenuto conveniente dividere il processo di 
modifica dello IAS 39 in tre fasi: 
 Classification and Mesurement: la prima riguarda le norme in materia di 
classificazione e misurazione degli strumenti finanziari. Si è reso cioè 
necessario ridurre il numero di categorie nelle quali gli strumenti vengono 
classificati per ottenere una valutazione più razionale ed oggettiva. 
 Impairment: La seconda attiene alla modifica delle modalità d’Impairment 
e quindi la valutazione della perdita di valore. 
 Hedge Accounting: L’ultima fase analizza la regolamentazione degli 
strumenti di copertura.  
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Nella seguente tabella sono riportate le principali date del processo di riforma: 
Figura 5. Processo di Riforma 
Data Pubblicazione Commento 
14 Luglio 2009 
“Exposure Draft ED/2009/7, Financial 
Instruments: Classification and 
Measurement”. 
 
12 Novembre 
2009 
“IFRS 9: Financial Instruments” 
(classificazione e valutazione delle 
attività finanziarie”. 
Data originaria di 
entrata 
in vigore: 1 Gennaio 
2013 
(successivamente 
modificata). 
11 Maggio 2010 
“Exposure Draft ED/2010/4, Fair Value 
Option for Financial Liabilities”. 
 
28 Ottobre 2010 
“IFRS 9: Financial Instruments” 
(Ripubblicato Includendo disposizioni 
in 
merito a classificazione e valutazione 
delle passività finanziarie e a 
eliminazione contabile). 
Data originaria di 
entrata in vigore: 1 
Gennaio 2013 
(successivamente 
modificata). 
4 Agosto 2011 
“ED/2011/3, Amendments to 
IFRS 9 (2009) and IFRS 9 
(2010): Mandatory Effective Date” 
(Include la modifica della data effettiva 
di entrata in vigore al 1 Gennaio 2015). 
 
16 Dicembre 
2011 
“Mandatory Effective Date and 
Transition Disclosures (Amendments to 
IFRS 9 and 
IFRS 7)”. 
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28 Novembre 
2012 
“Exposure Draft ED/2012/4, 
Classification and Measurement: 
Limited Amendments to IFRS 9 
(proposed amendments to 
IFRS 9 (2010))”. 
 
7 Marzo 2013 
“Exposure Draft ED/2013/3, Financial 
Instrument: Expected Credit Losses”. 
 
19 Novembre 
2013 
“IFRS 9: Financial Instruments (Hedge 
Accounting and amendments 
to IFRS 9, IFRS 7 and IAS 39)” (Le 
novità riguardano l’inclusione del nuovo 
modello di Hedge Accounting). 
Rimossa la 
precedente 
data di entrata in 
vigore 
(1 Gennaio 2015). 
20 Febbraio 
2014 
Data di entrata in vigore effettiva, 1 
Gennaio 2018. 
 
 
 
4.2 Rilevazione e classificazione degli strumenti finanziari 
 
Come già stabilito nello IAS 39, anche l’IFRS 9 prevede che la rilevazione iniziale 
debba avvenire al momento in cui un’entità diviene parte di un contratto, a 
esclusione delle attività per le quali può avvenire alla data di negoziazione o quella 
di regolamento. 
La principale novità introdotta dalla nuova disciplina è rappresentata dalla 
riduzione del numero di categorie nelle quali le attività finanziarie possono essere 
classificate. Nello specifico è venuta meno la quadripartizione, held to maturity, 
available for sale, loans and receivables, held for trading, presente nello IAS 39, 
riducendo la possibilità di classificazione a sole due categorie, in un’ottica di 
deregulation e semplificazione del processo valutativo. 
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4.2.1 Categorie per la valutazione degli strumenti finanziari 
 
4.2.1.1 Attività 
 
Le due categorie previste dall’IFRS 9 rimandano ai criteri di valutazione 
successiva, valutando le attività nei seguenti modi: 
 attività valutate al costo ammortizzato; 
 attività valutate al fair value. 
Al fine di rientrare in tale categoria, il Principio stabilisce che un’entità deve 
classificare un’attività finanziaria al costo ammortizzato se sussistono entrambe le 
seguenti caratteristiche: 
 lo strumento deve avere le caratteristiche essenziali di un prestito, cioè deve 
essere caratterizzato da flussi finanziari relativi solo alla quota di rimborso 
del valore nominale e agli interessi pagabili a scadenze fisse; 
 lo strumento deve essere gestito sulla base di un business model che ha come 
obiettivo quello di detenere degli strumenti finanziari allo scopo di trarre 
beneficio dai flussi di cassa periodici previsti dal contratto. Non è necessari 
che lo strumento finanziario sia detenuto fino alla scadenza; in taluni casi è 
possibile che l’attività sia detenuta per ottenere i flussi di cassa contrattuali 
anche in caso di vendita antecedente32. 
In mancanza dei requisiti sopra elencati, le attività sono rilevate tra quelle 
contabilizzate al fair value.  
Il Principio Contabile, nell’appendice B, fornisce alcuni esempi per capire quando 
l’obiettivo del business model di un’entità è quello di detenere le attività finanziarie 
                                                          
 
32 IFRS 9: Financial Instruments, par. 4.1.2 
40 
 
 
allo scopo di trarre guadagno dai flussi di cassa contrattuali. Si parla di attività 
finanziarie al plurale perché il modello di gestione non rappresenta una scelta 
soggettiva del management, in relazione a come intende gestire una singola 
attività, ma rappresenta la modalità di gestione scelta dall’entità per un portafoglio 
di strumenti finanziari. 
Occorre sottolineare che una singola entità può avere più business model in 
relazione ai vari portafogli di strumenti finanziari che detiene. Alcuni possono 
essere gestiti con l’intenzione di incassare periodicamente i flussi di cassa 
finanziari contrattualmente previsti, altri nell’ottica della vendita anticipata e 
quindi con l’obiettivo di trarre guadagno dalle oscillazioni di valore33. 
Possiamo riassumere che in presenza di esigenze di liquidità, anche le attività 
inizialmente detenute fino a scadenza, possono essere alienate, senza per questo 
pregiudicare la possibilità di iscrizione in questa categoria, come in precedenza 
previsto, nello IAS 39, dalla tainting rule. Se, al contrario, il fair value non venisse 
preso in considerazione per esigenze straordinarie di liquidità ma per trarre 
guadagno dalle sue oscillazioni di valore, attraverso frequenti acquisti e vendite, 
non si verificherebbero i requisiti per valutare l’attività finanziaria al costo 
ammortizzato. 
Il Board sottolinea che si valutano al costo ammortizzato le attività i cui interessi, 
fissi o variabili, siano ricollegabili alla remunerazione del costo del denaro ed al 
rischio di insolvenza della controparte. Gli interessi rappresentano quindi il 
compenso dovuto per aver rinunciato temporaneamente ad avere una somma di 
denaro a disposizione e per aver assunto un rischio di credito. 
Da un’osservazione complessiva, è quindi chiaro che questo Principio riduce la 
discrezionalità dei redattori dei bilanci eliminando la possibilità di classificazione 
degli strumenti finanziari in una categoria piuttosto che in un’altra a loro arbitrio. 
                                                          
 
33 IFRS 9: Financial Instruments, Appendix B, par. B 4.1.2 
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Secondo le nuove disposizioni la scelta deve essere effettuata in relazione alla 
verifica di alcuni requisiti oggettivi. Al fine di scegliere in quale categoria 
classificare un’attività finanziaria è, infatti, necessario considerare, come detto in 
precedenza, le modalità con cui le attività sono possedute nella gestione d’impresa 
e le caratteristiche dello strumento finanziario. Si tratta quindi di elementi che non 
possono essere modificati nel breve termine. Un’entità non seguirà più un 
approccio basato sulla destinazione che il management attribuisce al singolo 
strumento, ma seguirà un modello di gestione dell’attività economica nel suo 
complesso. 
 Fino a qui si può riscontrare che una delle modifiche necessarie che erano state 
riscontrare dalle autorità politiche, a seguito della crisi finanziaria, è stata raggiunta 
con la riduzione delle modalità di contabilizzazione delle attività finanziarie. 
Rimangono tuttavia spazi per una valutazione soggettiva al fair value option 
poiché si ritiene utilizzabile qualora elimini o riduca significativamente 
l’accounting mismatch che si verificherebbe a seguito della misurazione di attività 
e passività finanziarie con criteri differenti34. 
4.2.1.2 Passività 
 
Per quanto riguarda le passività finanziarie, il loro trattamento contabile non ha 
subito sostanziali cambiamenti, infatti, lo Standard Setter internazionale ha deciso 
di non modificare le regole e le modalità di classificazione delle passività 
finanziarie. La principale tipologia di classificazione continua ad essere quella al 
costo ammortizzato, fatta eccezione per alcuni casi particolari, specificatamente 
indicati, tra cui il primo riguarda le passività finanziarie che sono classificate come 
fair value through profit or loss. 
                                                          
 
34 IFRS 9: Financial Instruments, par. 4.1.5 
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Una delle principali critiche concernenti le passività finanziarie, non riguardava la 
loro classificazione ma, è legata alla Fair Value Option e alla valutazione al fair 
value delle passività finanziarie emesse dalla stessa entità che redige il bilancio. 
Questo tipo di valutazione ha comportato notevoli distorsioni nei bilanci degli 
emittenti che hanno subito significative variazioni del rischio di credito 
relativamente alle passività emesse. 
La causa di tutto ciò sono state le disposizioni dello IAS 39 che prevedono, a 
seguito della diminuzione del valore di mercato delle passività, l’iscrizione di un 
risultato positivo a conto economico35. 
Riassumendo, anche per le passività finanziarie è prevista la Fair Value Option: 
 se elimina o riduce in maniera consistente l’asimmetria contabile che 
altrimenti sorgerebbe; 
 se un gruppo di strumenti finanziari deve essere valutato al fair value al fine 
di rilevare strumenti gestiti unitariamente in modo omogeneo. 
 
 
 
 
 
 
 
                                                          
 
35 IFRS 9: novità su passività finanziarie e own credit risk. Berselli E. 
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Nella tabella seguente sono riportate le differenze in termini di contabilizzazione 
tra IAS 39 e IFRS 9: 
Figura 6. Contabilizzazione IAS 39 vs IFRS 9 
IAS 39 IFRS 9 
Held to maturity Financial instruments at Amortised 
Cost 
Loans and Receivables Financial instruments at Amortised 
Cost 
Held for trading Financial instruments at Fair Value 
Fair Value Option Fair Value Option (utilizzo più 
limitato) 
Avilable For Sale A seconda del business model 
scelto e delle caratteristiche 
dell’attività: Financial Instruments 
at Amortised cost oppure Financial 
Instruments at Fair Value. 
4.3 Misurazione degli strumenti finanziari 
 
Al momento della rilevazione iniziale tutti gli strumenti finanziari, che siano essi 
attività o passività, devono essere valutati, come in precedenza stabilito dallo IAS 
39, al loro fair value comprensivo dei costi di transazione. L'unica eccezione a 
questa regola rimane il trattamento contabile riservato agli strumenti finanziari 
valutati al fair value through profit or loss per i quali i costi di transazione vengono 
imputati direttamente a conto economico36. 
                                                          
 
36 IFRS 9: Financial Instruments, par. 5.1.1 
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Per quando riguarda gli strumenti finanziari rilevati alla data di regolamento le 
disposizioni non hanno subito nessuna variazione rispetto a quanto già stabilito 
dallo IAS 39. 
Il fair value al momento della rilevazione iniziale solitamente corrisponde al costo 
a cui è avvenuta la transazione. Se tuttavia il corrispettivo e il costo differiscono, 
ai fini della contabilizzazione iniziale, occorre utilizzare una stima attendibile del 
fair value. Si rileva che, in questo nuovo principio, non vengono fornite 
informazioni in merito alla definizione e misurazione degli strumenti finanziari al 
fair value perché tale disciplina è contenuta nel nuovo principio contabile IFRS 13 
“Fair Value Measurement” che predispone una regolamentazione univoca valida 
per ogni IAS/IFRS che richiede l’adozione di questa tipologia di misurazione. 
 
4.3.1 Valutazioni successive 
 
Per quanto riguarda le valutazioni successive delle attività e passività finanziarie, 
queste possono essere eseguite o al costo ammortizzato o al fair value, in relazione 
alla categoria nella quale lo strumento finanziario è stato destinato al momento 
della rilevazione iniziale. 
Per le attività valutate al costo ammortizzato, gli utili o le perdite vengono 
riconosciuti a conto economico solo nel momento in cui sono eseguite le seguenti 
operazioni: 
 ammortamento; 
 cancellazione; 
 svalutazione; 
 riclassificazione in altra categoria. 
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Se si tratta invece di una passività finanziaria, non essendo ammessa nessuna 
riclassificazione, gli eventuali utili e perdite vengono riconosciuti solo al momento 
della cancellazione e attraverso il processo di ammortamento. 
Se si tratta invece di attività e passività misurate al fair value le eventuali variazioni 
di valore divengono parte del risultato d’esercizio attraverso la loro imputazione 
come utile o perdita a conto economico.  
L’IFRS 9 prevede tuttavia alcune eccezioni all’imputazione a conto economico 
delle variazioni, queste riguardano: 
 gli strumenti rappresentativi di capitale per i quali l’entità ha scelto di 
imputare gli utili e le perdite nel prospetto delle altre componenti di conto 
economico complessivo (other comprehensive income), che sarà analizzata 
nel prossimo paragrafo; 
 le passività finanziarie valutate al fair value. In questo caso è necessario che 
le variazioni dovute ad un cambiamento del rischio di credito siano iscritte 
tra le altre componenti di conto economico complessivo. 
In linea di principio, gli strumenti di capitale devono essere sempre valutati al fair 
value, poiché il valore di mercato rappresenta una delle informazioni più utili per 
gli utilizzatori del bilancio. Tuttavia la valutazione al costo, prevista dallo IAS 39, 
continua ad essere ammessa in alcuni casi limitati, qualora: 
 non sono a disposizione informazioni utili al fine di ricavare un’attendibile 
misurazione del fair value; 
 sono a disposizione molteplici misurazioni del fair value e quella che 
rappresenta il costo risulta essere la più attendibile37. 
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4.3.2 La categoria fair value through other comprehensive income 
 
Nel novembre 2012 lo Standard Setter internazionale ha emanato un’ulteriore 
Exposure Draft (Classification and Measurement) con l’obiettivo di porre in 
discussione la possibile introduzione di un ampliamento all’IFRS 9, attraverso 
l’istituzione di un terzo business model per le attività finanziarie che presentano 
requisiti intermedi rispetto ai due già previsti dal Principio; si tratta della categoria 
fair value through other comprehensive income. 
L’Exposure Draft propone che alcune attività debbano essere necessariamente 
iscritte nella nuova categoria, in particolare queste devono avere i seguenti 
requisiti: 
 devono essere possedute all’interno di un modello di business che abbia 
come obiettivo quello di gestirle al fine di trarre beneficio sia dai flussi di 
cassa contrattuali sia dalla vendita; 
  flussi contrattuali hanno caratteristiche tali per cui, ad una specifica data, 
danno diritto a flussi di cassa caratterizzati solo da pagamenti di capitale ed 
interessi sull’ammontare dovuto38. 
Quindi in questa categoria sono ammesse vendite con frequenza e volumi maggiori 
rispetto alle attività valutate al costo ammortizzato, ma pur sempre minori rispetto 
a quelle che vengono iscritte al fair value con imputazione a conto economico. 
Questo è un modello intermedio in quanto le attività non sono possedute solo allo 
scopo di trarre guadagno dai flussi contrattuali o solo dalla vendita, ma questi due 
obiettivi convivono e caratterizzano lo stesso modello di gestione. 
Si stabilisce quindi che, quando uno strumento rappresentativo di capitale non è 
posseduto con lo scopo della negoziazione, si tratta cioè di un investimento di 
natura strategica, l’entità che redige il bilancio, qualora lo ritenesse opportuno può 
                                                          
 
38 IASB, Exposure Draft “Classification and Measurement: Limited Amendments to IFRS 9”, par. 4.1.2A 
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scegliere irrevocabilmente, al momento della rilevazione iniziale, di presentare i 
cambiamenti di fair value tra gli other comprehensive income anziché a conto 
economico39. In tal caso solo i dividendi ottenuti dall’investimento vengono 
rilevati a conto economico, invece, l’ammontare accumulato tra gli other 
comprehensive income non potrà essere successivamente riclassificato a conto 
economico.  
Attraverso questa possibilità il Board ritiene che gli utilizzatori del bilancio 
possono identificare facilmente le variazioni di fair value intervenute ed allo stesso 
tempo il risultato d’esercizio non è influenzato dalle sue eventuali variazioni 
negative. Tuttavia questa possibilità di scelta è stata, allo stesso tempo, oggetto di 
numerose critiche in quanto permette ai redattori di bilancio di possedere ancora 
ampi margini di discrezionalità che permettono di usare delle modalità di 
contabilizzazione differenti per strumenti simili o addirittura identici40. Inoltre, in 
questo modo si aumenta la complessità per quanto riguarda la redazione e la 
comprensione dei bilanci perché viene così introdotto un nuovo portafoglio che 
consente la rilevazione delle variazioni di valore, di questi strumenti finanziari, nel 
prospetto della redditività complessiva. 
4.3.3 Imputazione relative alle variazioni delle passività proprie 
 
Per quanto riguarda la seconda eccezione, all’imputazione delle variazioni di fair 
value come utili o perdite a conto economico, la sua introduzione è legata proprio 
alle critiche, sollevate in merito alle passività finanziarie valutate al fair value 
through profit or loss ed emesse dalla stessa società che redige il bilancio. Questo 
tipo di contabilizzazione comporta l’iscrizione di un profitto a conto economico 
qualora il rischio di credito della società aumenti perché, sulla base di quanto in 
precedenza stabilito dallo IAS 39, una società che si trova in uno stato di difficoltà 
                                                          
 
39 IFRS 9: Financial Instruments, par. 5.7.5 
40 Sura A., “Il concetto di performance negli IFRS. Alcune critiche alla luce dei più recenti progetti di 
aggiornamento degli Standard contabili internazionali, Rivista dei Dottori Commercialisti 
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finanziaria può rilevare un utile dalla possibilità di riacquistare il proprio debito a 
un costo più contenuto rispetto a quello stabilito al momento dell’emissione. 
Per porre rimedio a tale contraddizione, sono state delineate due diverse linee di 
contabilizzazione delle variazioni di valore in relazione alle motivazioni che le 
hanno causate. Nel caso in cui le variazioni di fair value derivano da una 
modificazione del rischio di credito, tale valore deve essere iscritto tra le altre 
componenti di conto economico complessivo ed imputato direttamente a 
patrimonio netto quando la passività è estinta. Qualora invece alla base di tali 
cambiamenti ci siano altre motivazioni il valore riscontrato dovrà essere imputato 
direttamente a conto economico.  
Il Board ha scelto di adottare questa soluzione, risolvendo uno dei maggiori punti 
critici dello IAS 39, in quanto i cambiamenti del rischio di credito non dovrebbero 
intaccare i risultati d’esercizio riportati a conto economico, a meno che non si tratti 
di passività detenute allo scopo di essere negoziate41. 
 
4.3.4 Gestione delle asimmetrie contabili 
 
L’IFRS 9 concede, allo stesso tempo, la possibilità di contabilizzare anche le 
variazioni di valore legate ad un cambiamento del rischio di credito direttamente a 
conto economico, come utile o perdita d’esercizio, nel caso in cui l’imputazione 
delle variazioni tra le altre componenti di conto economico complessivo comporti 
un aumento dell’asimmetria contabile, che altrimenti non si sarebbe verificato42. 
Tale scelta deve essere fatta, come per la Fair Value Option, al momento della 
rilevazione iniziale. 
                                                          
 
41 IFRS 9: “Financial Instruments, Basis for Conclusions”, par. BC 5.35 
42 Branz F., “Strumenti finanziari: dallo IAS 39 all’IFRS 9”, Guida alla contabilità & Bilancio, 2013, n.7 
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Al fine di stabilire se la contabilizzazione tra gli other comprehensive income 
genera effettivamente un’asimmetria contabile occorre verificare se esistono delle 
relazioni tra la passività finanziaria ed altre attività finanziarie che potrebbero 
comportare un cambiamento di fair value di quest’ultime da imputare a conto 
economico, a seguito di una variazione del rating creditizio della passività. In 
questo caso si manifesta una situazione per cui due variazioni di fair value che 
sono correlate subiscono una contabilizzazione differente poiché solo una parte 
della variazione relativa alla passività finanziaria viene imputata a conto 
economico, mentre per le attività finanziarie la variazione viene registrata per tutto 
l’ammontare come parte del risultato d’esercizio. Si rende quindi necessario per 
tale passività finanziaria riportare tutte le variazioni del fair value, comprese quelle 
dovute ad una variazione del rischio di credito, direttamente a conto economico43. 
Anche questa eccezione come la precedente può fa sorgere delle perplessità in 
quanto si riscontra che non tutte le passività finanziarie valutate al fair value 
subiscono lo stesso trattamento contabile proprio a causa della possibilità di scelta, 
assegnata ai redattori dei bilanci, di contabilizzare in maniera differente le 
variazioni del rischio di credito se questo permette di ridurre l’accounting 
mismatch. 
4.3.5 Riepilogo 
 
Dall’analisi del Principio fin qui discussa, come già detto, si può riscontrare che il 
primo obiettivo richiesto nell’ambito della modifica dello IAS 39 è stato raggiunto; 
infatti, riducendo il numero di categorie in cui iscrivere le attività finanziarie, da 
quattro a due, sono state ridotte anche le regole da seguire per l’imputazione degli 
strumenti finanziari in una piuttosto che in un’altra categoria. 
La categoria di contabilizzazione scelta seguendo i criteri stabiliti dallo IAS 39 era 
soggetta ad un alto livello di discrezionalità da parte dei redattori dei bilanci. 
                                                          
 
43 IFRS 9: Financial Instruments, Appendix B, par. B 5.7.6 
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Nonostante sussistano le critiche sollevate per le passività fair value through profit 
or loss e gli strumenti di capitale non detenuti per la negoziazione, con l’IFRS 9 è 
stata nel complesso semplificata notevolmente la disciplina in merito alla 
contabilizzazione degli strumenti finanziari e ridotta la possibilità di introdurre 
elementi di soggettività attraverso la definizione di criteri oggettivi per l’iscrizione 
delle attività al costo ammortizzato. 
Nonostante queste modifiche positive, sorgono dei dubbi riguardo ad uno dei punti 
critici che è stato ampiamente dibattuto: la valutazione al fair value. Le autorità 
politiche hanno ampiamente sollecitato, a seguito della crisi finanziaria, la 
necessità di ridurre l’utilizzo di questa modalità di valutazione. Tale richiesta non 
ha ricevuto un feedback da parte del Board. Sorgono delle perplessità in quanto, di 
fatto, non viene ridotto ma bensì aumentato l’utilizzo del fair value44. La 
valutazione al costo ammortizzato viene adottata solo nel momento in cui sono 
rispettati i due requisiti stringenti di cui si è detto in precedenza e non viene 
esercitata la Fair Value Option; mentre la valutazione al fair value viene utilizzata 
in un ampio numero di casi cioè quando: 
 si tratta di strumenti rappresentativi di capitale; 
 non sussistono i requisiti per la valutazione al costo ammortizzato; 
 viene esercitata la Fair Value Option; 
 sono passività finanziarie valutate al fair value. 
 
Un’ulteriore ampliamento che il Board ha apportato all’IFRS 9, riguarda la Fair 
Value Option. La possibilità di attuare tale opzione viene infatti estesa anche alle 
attività fair value through other comprehensive income qualora permetta di 
eliminare o ridurre significativamente la situazione di asimmetria contabile che 
altrimenti si verificherebbe. Questa decisione è sostenuta anche da KPMG45 ed 
                                                          
 
44 Rocca E., “Il riordino dello IAS 39 al primo appuntamento” 
45 KPMG, Comment letter in Exposure Draft ED/2012/4 Classification and Measurement: Limited 
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Ernst & Young46 che nelle loro lettere di commento confermano che quest’opzione 
può ridurre alcune asimmetrie che possono derivare dall’utilizzo di differenti 
metodi di valutazione. 
 
Figura 7.  Classificazione degli strumenti finanziari secondo l’IFRS 9 
                                                          
 
Amendment to IFRS 9, 2013 
46 Ernest & Young, Invitation to comment in Exposure Draft ED/2012/4 Classification and Measurement: 
Limited Amendment to IFRS 9, 2013 
Tipo di 
strumento 
Caratteristiche 
Categoria di 
classificazione 
Attività 
finanziarie: 
strumenti 
di debito 
 Business model incentrato sul 
beneficio derivante dai flussi 
di cassa contrattuali. 
 Flussi di cassa caratterizzati 
da soli pagamenti di capitale 
ed interessi. 
Costo Ammortizzato 
Attività 
finanziarie: 
strumenti 
di debito 
 Il business model della 
società è quello di trarre 
beneficio dai flussi di cassa 
contrattuali e dalla vendita; 
 I flussi di cassa contrattali 
sono caratterizzati da soli 
pagamenti di capitale ed 
interesse; 
Fair Value through other 
comprehensive income 
Attività 
finanziarie: 
strumenti 
di debito 
 Se non sussistono i requisiti 
per l’iscrizione nelle due 
categorie precedenti; 
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Riassumendo, è possibile descrivere l’iter decisionale per la classificazione degli 
strumenti finanziari secondo le disposizioni derivanti dal Principio contabile IFRS 
9. Nei grafici sottostanti sono rappresentate le strutture relative alle passività ed 
alle attività secondo l’IFRS 9.  
 
 
 
 
 
 Viene esercitata la Fair Value 
Option; 
Attività 
finanziarie: 
strumenti 
di capitale 
 
 Fair Value through 
other comprehensive 
income (no scopo 
trading); 
 Fair Value through 
profit or loss 
Passività 
finanziarie 
 
 Costo ammortizzato 
 Fair Value through 
profit or loss 
(variazioni di valore 
conseguenti ad una 
modifica del rischio di 
credito iscritte tra gli 
other comprensive 
income) 
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Figura 8. Struttura delle passività nell’IFRS 9 
 
 
 
 
Figura 9. Struttura delle attività nell’IFRS 9 
 
 
 
54 
 
 
5 Come cambia l’Impairment delle attività finanziarie dallo 
IAS 39 all’IFRS 9  
 
Nel presente capitolo sono analizzate le principali novità introdotte in tema di 
Impairment delle attività finanziarie, a conclusione del lungo iter che ha portato lo 
IASB alla pubblicazione dell’IFRS 9 Financial Instruments nel luglio del 2014. 
Tra le cause che sembrano aver acuito la crisi, ha giocato un ruolo rilevante il 
metodo di rilevazione delle perdite, chiamato incurred loss, il quale basa la propria 
struttura sul riconoscimento delle perdite soltanto nel momento in cui si ha 
l’effettiva manifestazione dell’incapacità di rimborso dell’attività. Questo metro di 
valutazione ha senza dubbio ritardato la rilevazione delle perdite al momento della 
loro realizzazione, creando un effetto pro-ciclico sullo scoppio e sulla successiva 
propagazione della crisi finanziaria stessa. Per questo motivo negli anni successivi 
è stato istituito un gruppo di esperti denominato Financial Crisis Advisory Group, 
che sotto la guida di IASB e FASB, ha elaborato un modello volto al 
riconoscimento delle perdite in maniera più tempestiva, sulla base di una 
valutazione comprensiva anche di informazioni, dati, eventi ed aspettative future. 
Il nuovo principio internazionale entrerà in vigore il 1° gennaio 2018 e nel percorso 
di avvicinamento a tale data, è previsto che sia applicato un “parallel running47”, 
in modo da accompagnare le banche, istituti finanziari e stakeholders in questo 
complesso percorso di transizione. 
Prima di analizzare in modo specifico sulla nuova metodologia di Impairment, 
rivediamo quali sono i tre ambiti di modifica apportati dal nuovo standard: 
1. La classificazione e la valutazione degli strumenti finanziari 
si esplicita con la riduzione del numero delle categorie nelle quali vengono 
classificati gli strumenti finanziari, accompagnati dalla valutazione 
                                                          
 
47 Esplicitazione del calcolo degli accantonamenti sia con il metodo IAS 39 che con il metodo IFRS 9. 
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attraverso un business model adottato dal management e dai relativi flussi 
di cassa stabiliti contrattualmente. 
2. Una nuova ed unica modalità di Impairment 
l’obiettivo è quello di ridurre il numero delle metodologie per il calcolo 
degli accantonamenti associate agli strumenti finanziari ed utilizzare un 
unico metodo di svalutazione basato su una logica forward-looking. Il 
nuovo principio consentirà una rilevazione tempestiva delle perdite che si 
dovranno calcolare ed imputare al verificarsi del significativo 
peggioramento dello stato creditizio rispetto al momento della rilevazione 
iniziale. 
3. Nuove politiche di Hedge Accounting 
In questa sezione lo IASB ha voluto allineare l’Hedge Accounting alle 
attività di risk management soprattutto quando tali attività derivino effetti 
significativi che impattano sul conto economico e sull’other comprensive 
income. Tuttavia, l’area del macro hedging è stata affidata ad un principio 
contabile a se stante, separato dall’IFRS 948. 
Con riferimento ai crediti, le novità introdotte dal nuovo principio contabile 
internazionale IFRS 9 rispetto allo IAS 39, possono essere sintetizzate come segue: 
 Classificazione degli strumenti finanziari in funzione dell’esito del test 
SPPI (Solely Payment of Principal and Interest); 
 Introduzione del concetto di Business Model; 
 Introduzione della classe underperforming nella classifica gestionale del 
credito; 
                                                          
 
48 Il progetto dello IASB è ancora in corso. Per il momento, è stato emanato nell’Aprile 2014 solo un 
discussion paper dal titolo “Accounting for Dynamic Risk Management: a Portfolio Revaluation 
Approach to Macro Hedging”.   
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 Introduzione di nuove modalità di calcolo dell’Impairment; 
 Introduzione di stime forward looking per l’elaborazione di scenari 
previsivi. 
Ripercorriamo le principali caratteristiche che differenziano lo IAS 39 dal nuovo 
standard internazionale. 
5.1 Il modello di Impairment secondo lo IAS 39 
 
L’Impairment test è la procedura da adottarsi per misurare l’eventuale riduzione 
durevole di valore di un’attività. In riferimento alle attività finanziarie, lo IAS 39 
stabilisce che queste siano soggette a valutazione a ogni data di riferimento del 
bilancio. Affinché una perdita possa essere rilevata e contabilizzata, deve 
individuarsi un nesso di causalità tra la riduzione di valore e uno o più eventi, 
definiti come “eventi di perdita”. 
Lo IAS 39 non prende in esame le perdite attese e i possibili scenari futuri, ma 
all’opposto, elenca una casistica di eventi nei quali l’entità dovrà rilevare i dati 
necessari a formare l’obiettiva evidenza di una riduzione durevole di valore, 
riconducibili in: 
 significative difficoltà finanziarie dell’emittente o debitore; 
 una violazione del contratto, quale inadempimento o mancato pagamento degli 
interessi o del capitale; 
 probabilità che il beneficiario dichiari bancarotta o altre procedure di 
ristrutturazione finanziaria; 
 la scomparsa di un mercato attivo di quell’attività finanziaria dovuta a 
difficoltà finanziarie; 
 dati rilevabili che indichino l’esistenza di una diminuzione sensibile nei futuri 
flussi finanziari stimati per un gruppo di attività finanziarie sin dal momento 
della rilevazione iniziale di quelle attività, sebbene la diminuzione non può 
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essere ancora identificata con le singole attività finanziarie nel gruppo, ivi 
incluso: 
a) Cambiamenti sfavorevoli nello stato dei pagamenti dei beneficiari nel 
gruppo; 
b) Condizioni economiche locali o nazionali che sono correlate alle 
inadempienze relative alle attività all’interno del gruppo49. 
Considerando la diminuzione del fair value di uno strumento rappresentativo di 
capitale sotto il suo costo storico, questa rappresenta una obiettiva evidenza di 
riduzione durevole di valore dell’investimento qualora sia scaturita da un evento 
che abbia impattato sull’ambiente tecnologico, di mercato, economico o legale 
dell’emittente lo strumento, comportando una riduzione di valore significativa e 
protratta nel tempo. Non costituisce invece evidenza di una riduzione di valore di 
un’attività finanziaria il declassamento del merito creditizio dell’entità emittente 
la medesima attività, nonostante il fatto che abbia comunque una certa funzione 
segnaletica. Talvolta i dati osservabili potrebbero essere insufficienti o non 
rilevanti per un’adeguata valutazione dell’importo della riduzione di valore. In 
questi casi la banca deve ricorrere alla propria esperienza valutativa per formulare 
delle stime circa l’importo delle eventuali perdite. L’entità può stimare le eventuali 
variazioni dei flussi di cassa attesi adeguando i dati storici alla situazione corrente, 
qualora siano disponibili dati storici relativi al medesimo creditore o a situazioni 
analoghe a quella in analisi. 
5.1.1 Calcolo dell’incurred loss 
 
Nel secondo capitolo è stato analizzato il processo di rilevazione e successiva 
imputazione delle perdite secondo lo IAS 39, evidenziando come l’importo di 
eventuali perdite su attività iscritte al costo ammortizzato sia misurato come la 
                                                          
 
49 IASB, IAS39, Strumenti finanziari: rilevazione e valutazione, par.59. 
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differenza tra il valore contabile dell’attività e il valore attuale dei flussi finanziari 
stimati, scontati al tasso di interesse effettivo originale dell’attività finanziaria, con 
successiva rilevazione al conto economico. 
Nel caso in cui, in un esercizio successivo, l’ammontare della perdita diminuisca, 
il valore contabile dell’attività deve essere ripristinato per un valore comunque non 
superiore al costo ammortizzato che si sarebbe avuto nel caso in cui non ci fosse 
stata alcuna variazione dovuta a perdita. 
Formalizzando quanto esposto, la perdita per riduzione durevole di valore su 
un’attività finanziaria iscritta al costo ammortizzato si calcola come: 
                                
Dove: 
 IL: impaired loss, rappresenta l’importo della svalutazione; 
 CA: carrying amount, valore contabile dell’attività finanziaria; 
 CF: cash flows, flussi di cassa astimanti; 
 r: tasso di interesse effettivo originario, calcolato cioè in sede di rilevazione 
iniziale50. 
 
Per uno strumento rappresentativo di capitale non valutato al fair value, perché non 
determinabile in maniera attendibile, l’importo della perdita per riduzione durevole 
di valore, è il risultato della differenza tra il valore contabile dell’attività e il valore 
attuale dei flussi di cassa stimati, attualizzati al tasso di rendimento corrente di 
mercato osservato per strumenti analoghi o comparabili. Nella precedente formula 
                                                          
 
50 Viene adottato il tasso di interesse effettivo perché altrimenti, scontando i flussi al tasso corrente di 
mercato, si imporrebbe sostanzialmente una valutazione al fair value non coerente con lo strumento in 
analisi. 
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è quindi possibile sostituire r con i, inteso come tasso di rendimento corrente di 
mercato. 
                        
Dove: 
 i: tasso di rendimento corrente di mercato osservato per strumenti analoghi. 
Nel caso in cui siano stati iscritti a patrimonio netto eventuali decrementi del fair 
value di un’attività finanziaria disponibile per la vendita che presentino i caratteri 
della significatività o della durevolezza, la perdita cumulata, iscritta nell’apposita 
riserva, deve essere stornata e rilevata a conto economico. L’importo di tale perdita 
è pari alla differenza tra il costo di acquisizione dell’attività finanziaria e il suo fair 
value corrente, al netto di eventuali perdite già rilevate in conto economico. 
Formalizzando quanto appena enunciato: 
                   
Dove: 
 C0: costo di acquisizione al tempo 0; 
 t: istante di valutazione; 
 FVt: fair value al tempo t; 
 ILt-1: perdita precedentemente rilevata in conto economico. 
5.2 Il modello d’ Impairment nell’IFRS 9 
 
Sin dal novembre 2009, con l’emanazione dell’Exposure Draft denominato 
“Financial Instruments; Amortised Cost and Impairment”, lo IASB propose che i 
flussi fossero attualizzati ad un tasso d’interesse effettivo, comprensivo delle 
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perdite attese lungo la vita dello strumento. Questo metodo porta con se una elevata 
complessità operativa insieme a elevati costi di implementazione. Inoltre, 
comprendere le perdite attese all’interno del tasso d’interesse effettivo riduce la 
trasparenza e le informazioni a disposizione degli utenti utilizzatori dei bilanci.  
Tali fattori hanno portato il Board ad emanare, nel gennaio 2011 un elaborato 
aggiuntivo dal titolo Supplement to ED/2009/12 on “Financial Instruments: 
Impairment”, con l’obiettivo di raccogliere il maggior numero di commenti ed 
informazioni atti al raggiungimento di un unico modello d’Impairment per tutte le 
attività finanziarie. In questo documento lo IASB propone la suddivisione delle 
attività finanziarie in due gruppi: 
 Perdite attese comprese in un arco temporale; 
Perdite attese rilevate immediatamente per tutto il corso della vita residua 
dello strumento.  
5.2.1 Three-buchet model  
 
La collaborazione tra IASB e FASB ha portato nel maggio 2011 ad un nuovo 
modello denominato “Three-bucket model” il quale prevede il riconoscimento di 
un ammontare di perdite di credito attese, differente in relazione al deterioramento 
della qualità del credito degli strumenti finanziari51. 
Il modello si caratterizza per la presenza di tre diversi stage (bucket) di divisione, 
mitigazione e calcolo delle perdite ed interessi. Il passaggio tra stage diversi è 
consentito in entrambe le “direzioni” a seconda dello “status di salute” in cui si 
trova il credito. In sede di prima rilevazione tutti i crediti confluiscono nel primo 
stage, fatta eccezione per quelli che presentano obiettive evidenze di pregresse 
perdite di valore incorporate, ad esempio, nel prezzo significativamente scontato. 
                                                          
 
51 IASB, Exposure Draft on “Financial Instruments: Expected Credit Losses”, Basis for Conclusions, 
par. BC11 
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Di seguito sono riportati i tre stage secondo la logica dell’IFRS 9: 
1. Stage1 
Contiene le attività finanziarie non comprese negli altri stage che si caratterizzano 
per: 
 Non aver subito peggioramenti nella qualità del credito; 
 Pur avendo subito un certo peggioramento della qualità del credito, 
mantengono un profilo di rischio molto basso (assimilabile a quello dei titoli 
“investment grade52”). 
Per le attività appartenente a tale segmentazione, l’entità misura la perdita attesa 
entro un arco temporale di dodici mesi calcolando gli interessi al tasso effettivo sul 
costo ammortizzato dell’attività al lordo di qualsiasi perdita. In questo caso si parla 
di expected loss con riferimento ad un anno (“EL1Y”). 
2. Stage 2 
Qualora alla data di valutazione sia riscontrabile un significativo incremento della 
rischiosità creditizia dello strumento, la perdita attesa sarà misurata entro un 
orizzonte temporale che copra la vita dello strumento fino a scadenza, denominata 
come lifetime expected loss (“LEL”). Anche in tale circostanza, gli interessi sono 
calcolati al tasso effettivo sul costo ammortizzato dell’attività al lordo di qualsiasi 
perdita. 
 
3. Stage 3 
In quest’ultima categoria rientrano tutte quelle attività per cui l’aumento della 
rischiosità dal momento della rilevazione iniziale è stato così alto da esser 
considerato un vero e proprio Impairment sull’attività finanziaria. 
                                                          
 
52“Investment grade. La definizione indica strumenti di investimento, azioni e bond, ritenuti affidabili 
dagli operatori istituzionali. Si tratta dunque di titoli emessi da società con bilanci in ordine, ben gestite e 
con favorevoli prospettive di business. Tutto questo viene riflesso nel rating, il giudizio espresso da 
agenzie specializzate: nella fattispecie il giudizio deve essere pari o superiore alla tripla B.” Le parole 
chiave del Sole 24 Ore. 
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Figura 10. Three bucket model – perdita attesa e valutazione al tasso  di interesse 
Stage 1 2 3 
Valutazione 
Impairment 
12 month 
expected 
credit loss 
Lifetime expected credit 
loss 
 
Valutazione al tasso di 
interesse 
 
Tasso di interesse effettivo 
lordo 
Tasso di 
interesse 
effettivo 
sull’importo 
netto 
 
Questo tipo di valutazione permette che le entità costituiscano sempre un 
accantonamento almeno pari alle perdite attese nei 12 mesi successivi alla data di 
riferimento. Si tratta di un processo che da un lato comporta una sopravvalutazione 
delle perdite su crediti, ma dall’altro permette di ridurre la sopravvalutazione degli 
interessi attivi nella fase iniziale di vita degli strumenti finanziari, quando non si 
manifestano perdite significative. 
Si intende così risolvere uno dei punti critici del modello incurred loss presente 
nello IAS 39. 
La scelta di un arco temporale di breve periodo è dettata dal fatto che un periodo 
superiore a 12 mesi avrebbe comportato il riconoscimento anticipato di un 
ammontare troppo cospicuo di perdite attese lungo la vita residua dello 
strumento53. 
La possibilità di riconoscere solo le perdite di credito attese nei 12 mesi successivi 
alla data di riferimento, permette di ridurre i costi e la complessità operativa che 
l’entità avrebbe sostenuto nel caso di una riduzione del credito “lifetime”. 
 
                                                          
 
53 IFRS 9, Recognition of expected credit losses. 
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5.2.2 Fondamenti di stima per il rischio di credito, per la perdita attesa e per la 
determinazione degli accantonamenti. 
 
Nell’IFRS 9 è stato scelto il rischio di credito come indicatore per effettuare la 
distinzione tra le attività per le quali sia necessario rilevare le perdite attese lungo 
tutta la vita dello strumento e quelle per le quali non si ritiene di utilizzare tale 
prudenza. Tale scelta perché il rischio di credito aumenta prima che si possa 
manifestare il default. A questo punto è necessario stabilire se il rischio di credito 
è aumentato in modo significativo rispetto all’iscrizione iniziale; per far questo è 
necessario valutare come sia variata la probabilità che il default si verifichi. Si 
tratta di misurare la variazione della probabilità di default dal momento della prima 
iscrizione a quello attuale: tale analisi è tuttavia soggettiva e demandata alle 
singole entità in relazione ai sistemi interni di gestione del rischio e della tipologia 
degli strumenti finanziari. 
In via di principio il Board ha supposto la sussistenza di valutare la perdita attesa 
lungo tutta la vita dello strumento qualora i pagamenti contrattuali siano scaduti 
da più di 30 giorni. Questa presunzione può essere confutata qualora ci fossero a 
disposizione delle ulteriori informazioni che confutino il legame tra probabilità di 
default e pagamenti scaduti.  
Esiste una relazione tra la vita residua di uno strumento finanziario e la probabilità 
di default, la quale, in genere, dovrebbe diminuire all’approssimarsi della scadenza 
dello strumento. Lo studio della probabilità di default è adesso utile poiché 
elemento all’interno della formula per il calcolo dell’ammontare d’Impairment. 
5.2.2.1 Calcolo dell’expected credit losses  
 
 All’interno del modello forward-looking, la valutazione dei crediti e degli altri 
strumenti finanziari è strettamente legata alla determinazione dell’expected credit 
losses (ECL). Quest’ultima viene definita dallo stesso IASB come una stima del 
valore attuale di tutte le inadempienze del debitore lungo la vita dello strumento. 
In generale, tale stima prende in considerazione tre parametri di rischio: 
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 PD – probabilità di default; 
 LGD – percentuale di perdita in caso di insolvenza; 
 EAD – la stima dell’esposizione creditizia al verificarsi d’insolvenza. 
 
La formula per calcolare l’Impairment è la seguente: 
 
Impairment = PD* EAD*LGD 
 
Allo scopo di effettuare una corretta valutazione delle perdite di credito attese, le 
ipotesi e le modalità utilizzate per stimarle devono essere periodicamente riviste al 
fine di ridurre la differenza tra le stime e le perdite effettive di credito. Allo scopo 
di fornire una rappresentazione in bilancio coerente con la situazione reale, la 
direttiva permette di passare dalla rilevazione delle perdite di credito attese lungo 
la vita residua dello strumento finanziario, a quella delle perdite attese nei 12 mesi 
successivi alla data di riferimento, qualora si verifichino le condizioni per eseguire 
questo cambiamento. Se in un esercizio precedente si è verificato un aumento 
significativo del rischio di credito, tale per cui è stato necessario procedere al 
riconoscimento delle perdite di credito attese lungo la vita residua dello strumento 
finanziario ma, alla data di bilancio, non ci sono più le motivazioni per procedere 
con questo tipo di valutazione, l’entità può misurare l’accantonamento 
riconoscendo un ammontare pari alle perdite di credito attese nei 12 mesi 
successivi alla data di riferimento. È necessario rivedere anche l’ammontare 
accantonato, iscrivendo una plusvalenza a conto economico54. 
Qualora l’attività finanziaria rientri tra quelle che alla data di rilevazione iniziale 
avevano obiettive evidenze d’Impairment, l’entità deve riconoscere un guadagno 
se la qualità del credito migliora negli esercizi successivi. Quest’aumento di valore 
viene riconosciuto tramite un incremento dei flussi di cassa attesi. In ogni caso 
                                                          
 
54 IASB, Exposure Draft on “Financial Instruments: Expected Credit Losses”, Basis for Conclusions, 
par. BC78 
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l’entità, ad ogni data di bilancio, deve rilevare nell’apposito fondo di stato 
patrimoniale le variazioni cumulate delle perdite di credito attese lungo la vita delle 
attività finanziarie. Tale fondo deve essere aggiornato per un ammontare pari 
all’accantonamento necessario per le attività finanziarie soggette ad Impairment. 
Il valore accantonato, alla fine di ogni esercizio, deve essere rilevato a conto 
economico come un utile o una perdita da Impairment55.  
Per perdite su crediti attese, intendiamo la stima del valore attuale di tutti i possibili 
mancati incassi lungo la vita residua dello strumento finanziario: l’arco temporale 
per la valutazione varia quindi dai 12 mesi, fino a tutta la vita residua dello 
strumento. Per una valutazione maggiormente esaustiva, l’entità deve raccogliere 
tutte le informazioni che possono essere disponibili, senza sostenere eccessivi costi 
e sforzi, in relazione a: 
 Eventi passati (storico di strumenti finanziari simili); 
 Condizione correnti; 
 Ragionevoli e supportabili previsioni che riguardano l’esigibilità dei flussi 
di cassa futuri. 
Il passaggio della stima da un orizzonte temporale di breve termine a quello di 
lungo, dipende dal verificarsi o meno di incrementi di rischio di credito connesso 
allo strumento in esame rispettivamente al livello di rischio osservato in sede di 
prima rilevazione. La banca può monitorare i crediti in modo aggregato, 
suddividendoli in classe omogenee tra loro per fattori di rischio endogeni 
(tipologia di strumento, tipologia di collaterali, rating data di emissione, vita 
residua) ed esogeni (industria di appartenenza dell’affidato, area geografica, 
scenario macroeconomico). Nel caso in cui un elemento precedentemente 
considerato all’interno di un aggregato subisca un peggioramento in termini di 
qualità del credito, verrà successivamente monitorato e valutato singolarmente. 
                                                          
 
55 IASB, Exposure Draft on “Financial Instruments: Expected Credit Losses”, par. 14 
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In mancanza di soglie puntuali per la determinazione della variazione della 
probabilità di default e per la classificazione all’interno di un determinato stage, lo 
Standard Setter suggerisce una serie di indicatori cui far riferimento ai fini di un 
efficace monitoraggio. Sebbene lo schema normativo appena delineato presenti 
ampi margini di discrezionalità in merito ai modelli di risk management da 
adottare, gli addetti ai lavori sembra abbiano individuato nei modelli basati sul 
rating il “il candidato naturale sia per quantificare l’evoluzione del rischio di lungo 
termine, sia per misurare la variazione della probabilità di default sulla base della 
quale attribuire i crediti al relativo stage di riferimento”56. 
Il tasso di sconto a cui devono essere attualizzate le perdite di credito attese deve 
essere determinato al momento della rilevazione iniziale ed è pari a qualsiasi tasso 
compreso tra il tasso risk-free ed il tasso d’interesse effettivo. Per le attività che 
presentano significative evidenze d’Impairment sin dal momento della rilevazione 
iniziale viene utilizzato il tasso d’interesse effettivo aggiustato, cioè comprensivo 
anche dell’ammontare delle perdite attese inizialmente. 
Nel caso in cui nei bilanci successivi a quello in cui è avvenuta la rilevazione 
iniziale, l’entità verifichi che l’Impairment si è manifestato, deve provvedere alla 
riduzione di valore dell’attività finanziaria. Tale riduzione è pari all’ammontare 
delle perdite calcolate attraverso la differenza tra il costo ammortizzato e il valore 
attuale dei flussi di cassa stimati, scontati al tasso d’interesse effettivo originale 
dell’attività finanziaria. Tale rettifica di valore deve essere imputata a conto 
economico. 
 
 
 
                                                          
 
56 “IFRS 9: “Un nuovo approccio per la valutazione dei crediti” a cura di R. Cairo, C. Caprara e 
E.Novembre 
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Concludendo, possiamo quindi determinare due tipologie di expected credit losses: 
 12 – months Expected Credit Loss: si tratta di una porzione della perdita 
lifetime e risulta dalla ponderazione del valore attuale della perdita attesa in 
caso di default, stimata sulla vita residua dello strumento, per la probabilità 
che si verifichi il default entro l’anno. 
EL(12) = PD(12) x LGD 
 Lifetime Expected Credit Loss: è una stima del valore attuale delle perdite che 
eventualmente sorgeranno nel periodo che intercorre tra la data di valutazione 
e la data di scadenza dello strumento a causa di eventuali inadempienze del 
debitore. Tali perdite sono pesate per le rispettive probabilità di verificarsi.  
 
EL(LT) = PD(LT) x LGD 
In particolare, per passare dalla stima PD 1Year alla stima lifetime sono 
considerati due possibili approcci: 
 Markov chain: una catena di Markov è un processo stocastico strutturato in 
modo tale che, conoscendo la distribuzione di probabilità del processo allo 
stato corrente, si conoscerà anche la distribuzione per gli stati successivi. 
Assunzione fondamentale di un processo di Markov è l’assenza di memoria, 
ossia l’assoluta irrilevanza degli stati passati rispetto agli stati futuri. La 
probabilità di default di un credito i al tempo t+1 si ritiene essere determinata 
esclusivamente in funzione dello stato immediatamente precedente t.  
 Vintage method: il vintage method è uno strumento che consente di comparare 
le performance dei crediti segmentandoli in base alla loro data di formazione. 
Lo scopo primario è l’utilizzo di dati storici e di previsioni future per il 
monitoraggio del rischio di credito. Questo metodo richiede il possesso di un 
gran numero di dati, ma i risultati sono più realistici.  
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6 Il processo di recepimento ed implementazione della 
normativa da parte degli istituti bancari 
 
In questo capitolo andremo ad approfondire il percorso intrapreso da vari istituti 
finanziari, italiani ed europei, in merito al recepimento di direttive comunitarie ed 
in particolare quella riguardante l’IFRS 9. Si rende necessario passare brevemente 
in rassegna i principali lavori regolamentari in corso presso il Comitato di Basilea, 
frutto di numerosi dibattiti scaturiti in seguito alla recente crisi. Numerose sono le 
questioni ancora irrisolte in merito a finalità, effetti e conseguenze che le nuove 
riforme porteranno a compimento. Tuttavia, è già chiaro che da tali riforme emerge 
un sistema che opererà con minore leva finanziaria, capitale di migliore qualità, 
elevate scorte di attività liquide, maggiore attenzione ai rischi di mercato. Le 
riforme mirano da un lato a ridurre gli elementi di eccessiva complessità della 
regolamentazione e i connessi inconvenienti, dall’altro a migliorare la 
comparabilità dei risultati prodotti dalle regole. È innegabile che, soprattutto per 
alcune tipologie di rischio, la variabilità delle attività ponderate pe il rischio 
(RWA) risulti non pienamente spiegabile in base a effettive differenze nei rischi 
sottostanti. Anche alcuni modelli standard, ad esempio quello sul rischio di credito, 
non erano più in grado di catturare adeguatamente i rischi di certe attività. Ciò 
implicava problemi di parità di trattamento e sfiducia sull’effettiva capacità delle 
metriche prudenziali di riflettere il vero stato dei bilanci degli intermediari. Il 
Gruppo dei Governatori e dai Capi della Supervisione (GHOS) ha indicato 
chiaramente gli obiettivi della revisione regolamentare, e nel gennaio 2016 di 
quest’anno ha espresso un indirizzo importante: la revisione non dovrà determinare 
significativi aumenti dei requisiti di capitale57. 
La discussione in corso verte quindi prevalentemente sulla calibrazione delle 
riforme. Si tratta di definire, anche sulla base dell’analisi dei dati che il Comitato 
                                                          
 
57 Comitato di Basilea, Comunicato stampa, 11 Gennaio 2016. 
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di Basilea sta raccogliendo, un concetto operativo di “incremento non significativo 
dei requisiti”. Su questo tema è massima l’attenzione affinché la calibrazione non 
penalizzi economie, come quella italiana, caratterizzate da un’ampia presenza di 
imprese di media e piccola dimensione e da banche con modelli di intermediazione 
tradizionali58. Ad oggi però la situazione appare ben diversa, con numerosi istituti 
di credito che sul finire del 2015 sono ricorsi a sostanziosi aumenti di capitale, 
rivedendo di conseguenza anche i piani industriali degli anni a venire. Ancor 
peggiore è apparsa la situazione nel 2016, con il fallimento di alcune banche 
medio-piccole, il caso Mps ancora irrisolto, e un sistema creditizio debole e senza 
un piano strutturale di risanamento. 
In conclusione possiamo affermare che il Comitato di Basilea ha lavorato in modo 
stringente su un programma di riforme che apporterà grandi cambiamenti nel 
sistema bancario. Il Meccanismo di Vigilanza Unico (SSM) sta operando 
autonomamente sui principali fronti che necessitano di implementazione, 
interazione, calibrazione e analisi di impatto, tra i quali: 
 NPL 
Nel 2015 il SSM ha costituito un gruppo di lavoro con l’obiettivo di analizzare 
le prassi bancarie e di vigilanza in materia di crediti deteriorati (non 
performing loans, NPL) prevalenti nei paesi europei più interessati dal 
fenomeno, individuare quelle migliori, incoraggiarne l’adozione e 
l’armonizzazione. I lavori produrranno una guida indirizzata a tutte le banche 
sottoposte alla vigilanza accentrata della BCE con l’obiettivo di incoraggiare 
ad una gestione attiva degli NPL, mirata a massimizzare i tassi di recupero e a 
velocizzare lo smaltimento dello stock esistente. 
 
 
 
                                                          
 
58 A.B.I. Convegno “Unione Bancaria e Basilea 3 – Risk & Supervision 2016” 
70 
 
 
 Lavori in materia di TLAC/MEREL 
Riguarda la regolamentazione sulla capacità complessiva di assorbimento 
delle perdite (Total Loss Asorbing Capacity – TLAC) e quella sul requisito 
minimo di fondi propri e passività computabili (MREL-minimum requirement 
for own funds and eligible liabilities). Le due scelte sono chiaramente 
correlate: gli strumenti computabili ai fini del requisito dovrebbero 
tendenzialmente essere subordinati, in quanto ciò consente una chiara, non 
controversa e rapida allocazione delle perdite nel momento della risoluzione; 
allo stesso tempo, la calibrazione per le banche più importanti dovrebbe essere 
armonizzata, tarata a seconda della tipologia di intermediario e ragionevole, 
tale da evitare effetti indesiderati sulla capacità di finanziamento 
dell’economia da parte delle banche. Appare necessario un approccio 
flessibile, che consenta alle Autorità di identificare le cause del mancato 
rispetto e decidere caso per caso le azioni più appropriate da intraprendere. Dal 
mancato rispetto non dovrebbe discendere una valutazione automatica di stato 
di crisi della banca (failing or likely to fail) poiché l’introduzione del requisito 
MREL dovrà in ogni caso essere graduale, tenendo conto della possibilità che 
il mercato fatichi ad assorbire la rilevante quantità di nuovi strumenti che 
dovranno essere emessi a questo fine. 
 
 IFRS 9 
Il terzo aspetto è quello che analizzeremo più approfonditamente in questo 
capitolo, cercando di capire quali saranno gli effetti su le poste dello stato 
patrimoniale dei bilanci degli intermediari. 
Come già visto nei precedenti capitoli, le implicazioni di maggiore rilievo 
potranno venire dall’abbandono del calcolo delle rettifiche di valore su 
crediti basato sulle perdite registrate, e dal contestuale passaggio a un 
modello basato sulle perdite attese 
Tassi di perdita attesi sulle esposizioni creditizie (in bilancio e fuori 
bilancio) e le relative rettifiche di valore dovranno essere misurati su un 
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orizzonte temporale di dodici mesi, ma nel caso di “significativo” 
incremento del rischio di credito del debitore la stima dovrà considerare 
l’intera vita residua del e finanziamento. La valutazione dell’incremento del 
rischio dovrà essere effettuata confrontando il livello corrente con quello 
alla data di erogazione del credito. Ai crediti privi di questa informazione 
andrà applicata una perdita attesa calcolata sull’intera vita residua (salvo 
che non si tratti di crediti a “basso” rischio di credito). 
È dunque evidente che la capacità di ricostruire la storia della qualità 
creditizia delle esposizioni gioca un ruolo determinante nella nuova 
metodologia, e potrà influire significativamente sull’ammontare delle 
nuove rettifiche di valore in sede di transizione al nuovo standard contabile.  
La componente “Classificazione e Misurazione”59 è connotata da elementi 
di complessità connessi con la valutazione delle caratteristiche dei flussi di 
cassa contrattuali di talune attività finanziarie, che potrebbero incidere sul 
superamento del previsto test SPPI (Solely Payments of Principal and 
Interest)60. L’esito negativo di questo test determina la classificazione degli 
strumenti finanziari nei portafogli contabili valutati al fair value. Un 
eventuale passaggio di strumenti finanziari valutati oggi al costo 
ammortizzato a quello valutato al fair value potrebbe avere significativi 
impatti sul conto economico. 
Il passaggio all’IFRS 9 richiederà agli intermediari uno sforzo di 
adattamento notevole. Nella stima dei tassi di perdita attesi occorrerà 
incorporare informazioni prospettiche, che includono fattori di tipo 
macroeconomico. Sarà necessario acquisire competenze tecniche; adattare 
i sistemi informativi e gestionali; espandere il set informativo; rivedere e 
                                                          
 
59 La componente Classificazione e Misurazione disciplina i criteri di allocazione degli strumenti 
finanziari nei diversi portafogli contabili e i connessi criteri di valutazione: costo ammortizzato, fair value 
con impatti nel conto economico, fair value con impatto nell’”Other Comprehensive Income”. 
60 Tale test impone la valutazione al fair value con impatti nel conto economico delle attività finanziarie i 
cui termini contrattuali non danno luogo a flussi di cassa rappresentati solo dal rimborso del capitale e dal 
pagamento degli interessi. In futuro, il test SPPI potrà influenzare anche la fase di strutturazione di nuovi 
prodotti finanziari. 
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intensificare le interazioni tra le diverse strutture interne, in particolare 
quelle di contabilità e di gestione del rischio, per ottimizzare i sistemi di 
misurazione e controllo dei rischi.  
Nel dicembre del 2015 il Comitato di Basilea ha emanato linee guida per 
indirizzare e armonizzare l’adozione dei nuovi modelli contabili sulle 
perdite attese. Sono in corso i lavori per disciplinare l’interrelazione tra tali 
modelli e le regole prudenziali sui requisiti patrimoniali. L’Autorità 
Bancaria Europea (EBA) pubblicherà un documento di consultazione sulle 
regole che recepiranno in Europa le linee guida di Basilea. Sia l’EBA sia il 
SSM hanno di recente ha lanciato studi d’impatto sugli effetti dell’IFRS 9, 
anche al fine di incoraggiare gli intermediari a effettuare un’autodiagnosi.  
 
6.1 Rilevazione e stima degli impatti dell’IFRS 9 all’interno dei 
bilanci bancari 
 
6.1.1 Banche G-SIB 
 
In questa sezione andremo ad approfondire l’aspetto cardine di questo ultimo 
capitolo e cioè come i maggiori istituti finanziari, italiani ed europei, abbiano 
affrontato e dato evidenza all’interno delle note integrative dei cambiamenti che 
verranno apportati alle poste di bilancio dall’IFRS 9, con i possibili interventi che 
si renderanno necessari. 
L’analisi seguente si basa sullo studio dei bilanci di ventidue banche con 
l’obiettivo di verificare lo stato di avanzamento dei progetti volti 
all’implementazione del nuovo principio contabile internazionale61. 
 
                                                          
 
61 IFRS 9: “cosa cambia e quali sono gli impatti del nuovo standard contabile internazionale per le banche 
– IPE”. 
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Figura 11.  
 
Dall’analisi delle note integrative dei bilanci 2015, è emerso che le nove banche 
G-SIB hanno tutte descritto sinteticamente le novità riportate dal nuovo principio 
contabile senza, però, riuscire a stimare l’impatto quantitativo che l’IFRS 9 avrà 
quando entrerà in vigore. Più in dettaglio, Banca Santander, BNP, BPCE, Societè 
Generale, Credit Agricole, ING e Unicredit hanno avviato progetti di 
implementazione del nuovo standard, caratterizzati da diversi stati di 
avanzamento. In particolare, i progetti più strutturati riguardano il Gruppo 
Santander, Societé Générale, UniCredit ed ING Bank N.V. che hanno dato vita a 
task force interne coinvolgendo diverse aree gestionali, tra le quali: 
 Commerciale; 
 Organizzazione; 
 Risk Management; 
 Sistemi informativi; 
 Strategy e Finance. 
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La prima fase dei progetti ha riguardato l’analisi dei flussi di cassi degli strumenti 
finanziari. Il campione di strumenti preso in esame è stato sottoposto al Business 
test, ovvero l'analisi della congruenza tra la classificazione dello strumento 
finanziario e gli obiettivi che il management vuole raggiungere tramite questi 
strumenti, in accordo con quanto previsto dall’IFRS 9. Tutti i gruppi bancari 
partono, quindi, dal presupposto di riclassificare gli strumenti finanziari con 
l’obiettivo di suddividerli nelle nuove categorie previste dal principio. Un altro 
obiettivo di questa revisione è quello di individuare gli impatti più significativi sui 
sistemi di informazione e sugli strumenti di consolidamento contabile. 
Per quanto riguarda, invece, i metodi utilizzati per il calcolo della Expected Credit 
Loss (ECL), solo alcune istituzioni sono riuscite, seppur in maniera soggettiva, a 
definire il concetto di deterioramento significativo. Tale definizione è 
fondamentale per poter valutare in quale degli stage previsti dall’IFRS 9 si trovi il 
credito e calcolare, in base a questo, l’accantonamento necessario a coprire le 
perdite attese. ING Bank N.V. basa il calcolo dell’ECL partendo dai metodi 
utilizzati per il calcolo della PD e dell’LGD già previsti con lo IAS 39. Nel 2015, 
invece, il Gruppo Societé Générale ha istituito una metodologia che definisce le 
regole per la valutazione del deterioramento del rischio di credito e per la 
determinazione della 12-month e lifetime expected credit losses. UniCredit, 
inoltre, specifica come, secondo le attuali regole sul capitale regolamentare, la 
differenza negativa tra la perdita attesa regolamentare (“EL”) e l'accantonamento 
contabile dello IAS 39 viene dedotta dal patrimonio di qualità primaria CET1, 
mentre la differenza positiva viene aggiunta al patrimonio supplementare (Tier 2). 
In assenza di modifiche alle disposizioni regolamentari di Basilea, la banca stima 
che il nuovo metodo ECL dovrebbe incidere negativamente sul patrimonio 
regolamentare all’1 gennaio 2018. Tuttavia, sottolinea come ad oggi non è ancora 
stato definito in che modo gli organi di regolamentazione tratteranno l'interazione 
dell'accantonamento per riduzione di valore contabile e il concetto di Basilea di 
perdita attesa.  
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Gli effettivi impatti sul patrimonio regolamentare risultano dunque ancora incerti. 
Il programma più completo e strutturato risulta essere quello del Gruppo 
Santander, articolato in quattro fasi: 
 Analisi/Diagnosi (2015 e parte del 2016): la prima fase consiste nell’analizzare 
le norme e misurare il loro impatto sui processi del gruppo. 
 Progettazione e sviluppo (2015 e 2016): questo processo consiste nella 
definizione ed elaborazione dei requisiti funzionali, attraverso la creazione e 
sviluppo di sistemi e procedure informatiche. Si rende quindi necessario la 
costruzione di un nuovo modello operativo al fine di rispettare i requisiti 
normativi. In questa fase sono anche definiti gli organi direttivi e la governance 
di progetto. 
 Attuazione (2016-2017): questa fase si caratterizza per il monitoraggio e la 
stabilizzazione del modello in precedenza creato, utilizzando report affidabili 
che ottimizzino i tempi di esecuzione, in modo da garantire l’effettiva 
applicazione del modello. 
 Esecuzione parallela (2017): l’ultimo step consiste nella transizione al nuovo 
modello operativo, effettuato tramite test che valutino l’efficace 
funzionamento del modello. Tale processo di analisi si basa su simulazioni 
comparabili con il modello attuale, in modo da verificare la coerenza dei 
modelli e sistemi di reporting stessi. 
 
Come mostrato nella tabella precedente, allo stato attuale nessuna delle banche 
G-SIB ha pubblicato le quantificazioni degli impatti derivanti dall’introduzione 
del nuovo standard internazionale. Le prime previsioni quantitative saranno 
rese pubbliche o con la redazione dei bilanci 2016 oppure, a livello aggregato, 
dalle Autorità di Vigilanza nel corso del 2017. 
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6.1.2 Banche Italiane 
 
In questa sezione andremo ad approfondire il percorso che gli istituti di credito 
italiani stanno affrontando prima dell’entrata in vigore dello standard 
internazionale. Gli istituti bancari si sono posti l’obiettivo di determinare gli 
impatti a livello patrimoniale, economico e prudenziale, che si verificheranno a 
partire dal 2018. 
Numerose ed impegnative, sono state e saranno, le implementazioni organizzative 
ed informatiche che consentiranno una effettiva ed efficace assimilazione delle 
nuove procedure e metodologie di stima. I progetti delle varie banche italiane, 
benché divergenti nel grado di avanzamento degli stessi, presentano aspetti comuni 
trattando le medesime aree tematiche: 
 Amministrazione e Finanza 
 Crediti 
 Risk Management 
 Principali funzioni di business 
 Organizzazione e Project Management 
I progetti sono principalmente strutturati su due percorsi diversi. Da un lato 
troviamo UBI BANCA e CREDEM le quali suddividono l’architettura dello stesso 
in tre fasi: 
1. Assessment preliminare: si pone l’obiettivo di valutare i potenziali impatti 
del nuovo principio con riferimento agli aspetti regolamentari, modelli di 
rischio, amministrazione, organizzazione, applicazioni IT e business;  
2. Design: finalizzato alla definizione delle specifiche di dettaglio in ambito 
IT e di organizzazione; 
3. Implementation: fase conclusiva di implementazione ed esecuzione degli 
interventi individuati in ambito IT e di organizzazione. 
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Alcune banche hanno, al contrario, definito quelli che sono i possibili impatti 
qualitativi del nuovo principio; Banca Carige, Banca Popolare di Milano e Banco 
Popolare hanno sottolineato, ad esempio, come l’area dei crediti sembri essere 
quella di maggiore impatto a causa di un probabile incremento del costo del credito 
determinato dal passaggio da un modello incurred loss ad un modello expected 
loss. Oltre a questo, gli ulteriori impatti riguardano: 
 adeguamenti necessari in termini di procedure e processi, organizzativi ed 
informatici, volti a consentire la classificazione ed il monitoraggio dei crediti 
tra i diversi stages;  
 necessità di costruire robusti modelli di stima della probabilità di default su un 
orizzonte temporale allineato alla vita residua dei crediti, in grado di 
massimizzare le sinergie con i modelli esistenti e di incorporare anche fattori 
forward-looking. 
 All’interno della nota integrativa di Banca Sella troviamo ulteriore 
approfondimento in merito a: 
 Le implicazioni strategiche riguardano la necessità di una accorta valutazione 
del modello di business, la definizione di nuove strategie di portafoglio, una 
differente gestione della volatilità e dei rischi, una revisione del catalogo 
prodotti e adeguate politiche di pricing.  
 Dal punto di vista operativo, invece, si stimano impatti su processi, modelli e 
struttura organizzativa. Tali impatti derivano dalla necessità di implementare 
nuovi sistemi IT e procedure per tenere conto di una maggiore quantità e 
qualità dei dati da acquisire al fine di determinare la classificazione, la 
misurazione e l’Impairment delle attività finanziarie e per “tracciare” la storia 
di ciascun strumento finanziario, al fine di poter gestire correttamente i 
trasferimenti tra i vari stages.  
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6.1.2.1 Come si stanno preparando le principali banche italiane 
 
Grazie ad uno studio effettuato dall’istituto IPE, il quale si è avvalso 
dell’intermediazione di Cerved Group S.p.A, in questa sezione approfondiremo le 
modalità con le quali le banche italiane stanno agendo in vista del parallel running 
appena iniziato e previsto per tutto il 2017. 
Lo studio di IPE ha permesso di entrare direttamente in contatto con i CRO e i 
CFO di alcune banche italiane, ai quali è stato sottoposto un questionario. 
L’indagine condotta ha confermato una serie di aspetti già evidenziati attraverso 
l’analisi dei bilanci bancari ma ha anche posto l’accento su alcune questioni che la 
precedente analisi non aveva messo in luce. In particolare, in merito all’avvio di 
un progetto volto all’adozione dell’IFRS 9, tutti i soggetti intervistati hanno 
risposto di aver intrapreso un progetto in collaborazione con una società di 
consulenza esterna, anche se vi sono una serie di differenze circa l’oggetto e lo 
stato di avanzamento dei lavori. Le banche A-IRB che adottano metodi avanzati 
per il calcolo dei rating interni, mostrano principalmente progetti articolati su due 
livelli: 
 metodologico: volto alla costruzione e calibrazione dei parametri di rischio 
in un’ottica multi-periodale in modo da affinare ed integrare le metriche per 
il calcolo dei parametri di rischio di Basilea 2 in ottica lifetime. 
 applicativo: creazione di un sistema logico-informatico che permetterà il 
calcolo in tempo reale dei parametri di rischio, in modo da poter stimare il 
livello di accantonamento in compliance con IFRS 9.  
Ben diversa è la situazione delle banche minori, dette standard (STD), le quali 
spesso non hanno ancora avviato un cantiere progettuale sull’IFRS 9. Tale contesto 
ci consente di prevedere possibili ritardi nel parallel running tra IAS 39 e IFR 9. 
È inoltre emerso che le banche A-IRB e STD hanno individuato una serie di trigger 
events connessi al peggioramento del merito creditizio tali da far passare il credito 
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dallo Stage 1 allo Stage 2 e viceversa dallo Stage 2 allo Stage 1 in caso di rientro 
dei crediti in bonis.  
Tra questi trigger events, quelli menzionati con maggiore frequenza ci sono: 
 past due: a livello operativo, una delle grandi novità riguarda le regole che 
andranno a sostituirsi alla vigente normativa in tema di esposizione ai 
crediti difficilmente esigibile (past due62). Con l’entrata in vigore dell’IFRS 
9 i termini per essere segnalati in Centrale Rischi scenderanno da 90 a 30, 
andando ad aumentare notevolmente gli incagli e le sofferenze all’interno 
delle poste di bilancio degli intermediari.  
 rating: downgrading del rating di almeno due notches rispetto alla 
valutazione del merito creditizio in fase di origination;  
 forborne measure in bonis: Tutte le esposizioni oggetto di una operazione 
di forbearance, vale a dire le esposizioni dove, a causa di una difficoltà 
finanziaria del debitore, viene concessa una modificazione dei termini e 
delle condizioni del contratto originario, e/o un rifinanziamento totale o 
parziale di un debito problematico.   
Da un punto di vista quantitativo, le banche A-IRB stanno creando nuovi modelli 
gestionali per il calcolo della PD lifetime e LGD lifetime, in quanto i modelli in 
uso non supportano una perdita attesa multi periodale che copra il rischio di credito 
in un orizzonte temporale lifecycle. I punti fondamentali riguarderanno il 
passaggio da una calibrazione dei modelli in un’ottica through the cycle ad una 
point in time forward-looking ed una definizione di perdita attesa che avrà impatto 
sulla stabilità degli accantonamenti overtime.  Inoltre, è stato sottolineato un 
ulteriore aspetto problematico legato alle divergenze normative tra Basilea 2 e 3 e 
                                                          
 
62 L'esposizione scaduta e sconfinata da più di 90 giorni (finora la scadenza era pari a 180 giorni) è 
definita "Past Due" e viene segnalata alla Centrale dei Rischi. Si tratta di una segnalazione grave che può 
aprire le porte alla posizione di incaglio. L'incaglio è indice di perdurante situazione di difficoltà, 
qualifica il cliente e non la singola linea di credito. Pregiudica fortemente il rinnovo delle linee di credito 
e l'accesso a nuovi affidamenti. 
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lo IASB con l’IFRS 9, per cui si richiede una maggiore armonizzazione tra le due 
normative. 
In merito agli impatti quantitativi derivanti dall’applicazione dell’IFRS 9, rispetto 
agli attuali livelli di accantonamento posti a conto economico, le banche AIRB, a 
differenza delle STD, sono già in grado di definire possibili stime non pubblicate 
nelle note integrative dei bilanci esaminati. In particolare, dalle prime simulazioni 
effettuate dalle banche A-IRB è stato stimato un aumento degli accantonamenti su 
base collettiva dei portafogli in bonis che oscilla tra il 50% e il 150%. Tali 
previsioni destano molta preoccupazione soprattutto in relazione alla capacità 
reddituale delle banche, non tutte in grado di assorbire i maggiori accantonamenti 
attesi in fase di first time adoption. Inoltre, il 75% degli intervistati ritiene di poter 
richiedere in extrema ratio una ricapitalizzazione per assorbire gli impatti negativi 
derivanti da un aumento degli accantonamenti causati non soltanto dal passaggio 
dei crediti nello Stage 2, ma anche per le posizioni classificate nello Stage 3. È 
però emerso che allo stato attuale dei progetti, le stime previsionali sono 
concentrate essenzialmente nello Stage 2, lasciando maggiore discrezione per 
quanto riguarda la gestione delle posizioni creditizie dello Stage 3. 
 Dal punto di vista operativo, gli intervistati sottolineano una maggiore 
collaborazione tra le aree CFO e CRO poiché le stime delle passività, in 
precedenza solo di competenza del CFO, richiederanno un continuo 
aggiornamento del calcolo dei parametri da parte del risk management. Per tale 
motivo, le banche di maggiori dimensioni stanno sviluppando sistemi informativi 
capaci di mettere simultaneamente in comunicazione le due aree.  
Si evidenziano anche impatti sull’area commerciale. Tutti i soggetti intervistati 
hanno menzionato la necessità di cambiare le politiche di pricing dei prodotti 
finanziari. Il prezzo pattuito dovrà, infatti, scontare già nella fase di erogazione 
elementi forward looking che rispecchino un profilo del cliente secondo un 
orizzonte lifecycle. 
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Concludendo, il campione intervistato ha espresso numerosi punti di riflessione. 
In particolare, è emerso che l’IFRS 9 di stampo anglosassone, si associa poco alla 
tradizione commerciale delle banche italiane, il cui business è focalizzato 
sull’attività di intermediazione creditizia. Di conseguenza, ci sarà un cambiamento 
generale del modo di operare delle banche italiane, dal momento che l’entrata in 
vigore del nuovo principio potrebbe disincentivare la concessione del credito a 
soggetti che nella visione attuale e prospettica risultino essere poco meritevoli, 
andando ad alimentare il fenomeno del credit crunch già diffuso con l’introduzione 
della normativa di Basilea. Questo potrebbe comportare due tipi di fenomeni: da 
un lato, riusciranno a sostenere il business solamente gli istituti che saranno in 
grado di prezzare correttamente gli strumenti finanziari, dall’altro, l’attenzione 
verrà spostata sui canali di finanziamento market based seguendo la logica 
tipicamente anglosassone. In termini generali, con riferimento allo stato di 
avanzamento del processo di implementazione del nuovo principio contabile 
internazionale, si può affermare che le banche A-IRB hanno già completato le fasi 
iniziali dei progetti e per questo risultano essere più preparate all’introduzione 
dell’IFRS 9 rispetto alle banche STD. 
6.2 I possibili impatti in termini di politiche di accantonamento e di 
miglioramento dei processi creditizi 
 
6.2.1 Politiche di accantonamento: focus sullo stage 2 
 
Riprendiamo quanto già affermato nei capitoli precedenti in merito alla revisione 
di Impairment che comporterà un sostanziale cambiamento nelle politiche di 
accantonamento da parte delle banche e degli altri istituti finanziari. Proproniamo 
una tabella per esemplificare le principali differenze rispetto allo IAS 9 nel calcolo 
dei paramentri di rischio utilizzati per la stima delle rettifiche. 
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Figura 12. Confronto tra il calcolo delle esposizione secondo lo IAS 39 e l’IFRS 9 
 
Dalla tabella emerge che è stata introdotta una nuova categoria di crediti in bonis 
underperforming (Stage 2), le cui rettifiche vengono definite calcolando la Perdita 
Attesa su un orizzonte lifetime (LT). A parità di qualità creditizia media, gli impatti 
saranno tanto maggiori quanto più lunga è la durata attesa del credito (si prevede 
infatti che gli effetti maggiori si avranno sugli strumenti finanziari a medio e lungo 
termine). Dalla dimensione dello Stage 2 dipenderà l’impatto finale del nuovo 
modello di Impairment previsto dall’IFRS 9. 
In particolare, il numero di crediti che passerà nello Stage 2, dipenderà dalla 
definizione che ogni ente darà al concetto di “significativo incremento del rischio”. 
In termini pratici, i seguenti indicatori sono utilizzati dalle banche come parametri 
per individuare un potenziale incremento del rischio di credito ai fini della 
successiva analisi per l’attribuzione allo Stage 2: 
 mancati pagamenti o sconfinamenti (rileva la presunzione relativa di 30 
giorni o altra tempistica in presenza di adeguate evidenze statistiche); 
 downgrading del rating di almeno due notches rispetto alla valutazione del 
merito creditizio in fase di origination;  
 cambiamenti nella PD che eccedano un determinato livello (cut off); 
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 iscrizione di una lista di crediti problematici/watchlist o attribuzione in 
gestione ad un team di monitoraggio dedicato a crediti problematici; 
 revisione, incluse quelle che ricadono nella definizione EBA di forbearance 
in bonis63. 
 
Sarà, inoltre, necessario effettuare un adeguamento dei parametri di rischio. Infatti, 
i parametri oggi utilizzati derivanti dal framework di Basilea 2 e 3, dovranno essere 
adeguati per passare da una logica TTC (trough the cycle) ad una PiT (point in 
time). Quindi, tali parametri dovranno riflettere le specifiche circostanze esistenti 
alla data di valutazione, piuttosto che le statistiche di lungo periodo elaborate 
attraverso un ciclo economico. In generale, sarà necessario incorporare tutte le 
informazioni disponibili al momento della valutazione del credito incluse quelle di 
natura anticipatrice (forward looking). In particolare, tali informazioni saranno 
utili per stimare l’accantonamento secondo due diversi scenari: uno in base alle 
attuali condizioni macroeconomiche (baseline scenario) e uno che includa 
l’ipotesi di un deterioramento del quadro macro (stress scenario). 
Cerved Group ha condotto un’analisi su un portafoglio aggregato di esposizioni 
creditizie a medio-lungo termine concesse ad Imprese e Privati dagli istituti 
bancari che utilizzano un approccio Standardised per il calcolo dei parametri di 
rischio, in particolare prendendo in esame le posizioni che hanno subito un 
significativo peggioramento del credito rispetto all’origination64. Dall’analisi è 
emerso che gli impatti sulle rettifiche collettive31sono i seguenti: 
 Mutui alle imprese, aumento del 118% nello scenario base e del 134% 
in caso di stress; 
                                                          
 
63 Rutigliano M. (2016), “Il bilancio della banca e degli altri intermediari finanziari”, EGEA S.p.A.   
64 Cerved - Experian IFRS 9 – “Simulazioni d'impatto sugli accantonamenti e possibili interventi sui 
processi del credito”.   
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 Mutui ai privati, incremento del 62% nello scenario base e del 95% in 
caso di stress. 
Rispetto allo standard IAS 39, lo studio dimostra che le rettifiche collettive 
aumenteranno più del doppio nel momento in cui l’IFRS 9 entrerà in vigore. 
6.2.2 Importanza del monitoraggio predittivo nella gestione dei crediti deteriorati 
 
Come abbiamo visto nei paragrafi precedenti, l’impatto maggiore sulle 
politiche di accantonamento deriva dal passaggio del credito dallo Stage 1 allo 
Stage 2. Nasce per tanto l’esigenza di limitare il passaggio del credito tra le due 
categorie attraverso una gestione proattiva la quale consenta di mitigare 
significativamente l’effetto di incremento sulle rettifiche.  
In particolare, tramite il monitoraggio predittivo è possibile conoscere con 
anticipo gli eventi che possono determinare il peggioramento del merito 
creditizio. Tra gli strumenti utilizzabili, è possibile ricorrere all’utilizzo di 
informazioni esterne fornite da soggetti terzi alla banca. Ciò consente di avere 
una conoscenza diretta e indiretta del soggetto debitore che possa tener conto 
anche di determinate dinamiche estranee alla banca. Riguardo allo studio 
condotto da Cerved, l’aumento delle rettifiche nell’ipotesi dello scenario base 
potrebbe ridursi con un utilizzo appropriato della gestione proattiva del 
portafoglio. Dal grafico di seguito riportato, emerge come un monitoraggio 
efficiente possa determinare un effetto positivo, ovvero un minor incremento 
degli accantonamenti derivanti dall’applicazione dell’IFRS 9. 
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Figura 13. Stima variazione degli accantonamenti in seguito all’introduzione dell’IFRS9: scenario base e 
scenario con  monitoraggio efficiente. CERVED 
 
 
Si può quindi affermare che tra le varie aree della gestione bancaria che dovranno 
essere riorganizzate nell’ottica di implementare il nuovo principio contabile, 
rientra anche la funzione del monitoraggio. Tale divisione dovrà dotarsi di 
strumenti in grado di guardare in un’ottica forward looking i soggetti debitori. 
L’obiettivo è comunicare tempestivamente ogni evento in grado di causare un 
peggioramento del merito creditizio in modo da creare dei sistemi di early warning 
capaci di mitigare lo scivolamento del credito nello Stage 2.  
 
Concludendo, con l’IFRS 9 si va a stabilire un nuovo paradigma della gestione del 
credito, il quale richiederà lo sviluppo di nuovi modelli per porre in essere un 
monitoraggio avanzato utilizzando informazioni e score esterni. 
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Di seguito è riportato il questionario posto da Cerved ai vertici aziendali al fine di 
effettuare lo studio in oggetto. 
 
Figura 14. Questionario Cerved posto ai vertici aziendali.  
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7 La situazione italiana    
 
La crisi del 2009 ha dimostrato la totale inefficienza di un sistema contabile che 
rilevi la perdita sull’attività finanziaria ex-post essendo una prassi non coerente 
con la logica con cui gli intermediari erogano e gestiscono i crediti.  
Come abbiamo visto nei precedenti capitoli, il nuovo principio internazionale si 
presenta con l’obiettivo di snellire, semplificare e uniformare la rilevazione e 
valutazione dei crediti deteriorati. Si tratta di un processo complesso, la cui 
introduzione avviene in un contesto di forte instabilità e debolezza del sistema 
economico/finanziario italiano ed europeo.  
Per capire meglio quali possono essere gli impatti che deriveranno 
dall’introduzione dell’IFRS 9, andiamo ad approfondire in quale contesto 
economico troverà applicazione la normativa. 
L’Italia si presenta a fine 2015 con una delle percentuali di crediti deteriorati su 
attivo tra le più alte d’Europa65. 
 
 
 
 
 
 
 
                                                          
 
65 Fonte: “Evoluzione dei crediti deteriorati in Italia” - Cerved 
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Figura 15. Impatto dei crediti deteriorati in Europa - Cerved 
 
Le banche hanno accumulato complessivamente 341 miliardi di euro di crediti 
deteriorati (vedi Figura 16). 
 
Figura 16. Andamento crediti deteriorati in Italia 2008-2015 - Cerved 
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Sui 341 miliardi appena evidenziati, ben 200 sono imputabili alle 5 maggiori 
banche presenti sul territorio. Il tasto di copertura medio su sofferenze e crediti 
deteriorati si attesta sul 45%, così ripartiti (Vedi Figura 17). 
Figura 17. Tasso copertura medio su crediti deteriorati. 
 
 
Per quanto riguarda le sofferenze, gli accantonamenti si attestano sui 120 miliardi, 
pari al 59%, mentre circa 40 miliardi sono le coperture per i crediti deteriorati. 
Negli ultimi anni si è assistito ad un grande aumento delle nuove sofferenze, 
dovute al contesto economico difficile, in cui privati, ma soprattutto piccole medie 
imprese, hanno aumentato vertiginosamente il loro tasso di insolvenza nei 
confronti del sistema bancario. Con lo IAS 39 alle banche era permesso mantenere 
in portafoglio i crediti deteriorati senza effettuare eccessive svalutazione. In questo 
modo si è permesso che i bilanci degli istituti finanziari si riempissero di crediti di 
dubbia escutibilità. Con i recenti stress-test e gli interventi delle autorità europee, 
si sono, con ritardo, accesi i riflettori sulla questione NPL, che anche grazie 
all’approssimarsi dell’introduzione dell’IFRS 9, hanno provocato negli ultimi due 
anni forti svalutazioni e rettifiche sui crediti in essere e allo stesso tempo piani di 
copertura ingenti, facendo chiudere in profondo rosso i bilanci delle banche 
italiane. 
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Nell’ immagine Figura 18 possiamo vedere graficamente il forte incremento delle 
sofferenze, l’ottanta percento delle quali deriva da crediti inesigibili alle imprese. 
Figura 18. Ripartizione NPL tra imprese e privati. 
 
Le sofferenze sono aumentate dopo la crisi non riuscendo ad essere coperte dai 
flussi di cassa in entrata. A queste si è aggiunta una marcata riduzione 
dell’estinzione delle sofferenze sullo stock in essere (Vedi Figura 19) 
Figura 19. Estinzione annuale delle sofferenze su stock in essere. 
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L’incremento dei crediti deteriorati ha sollecitato il mercato per il loro 
smantellamento e il loro riposizionamento sul mercato tramite gli SPV. Le 
transazioni sono più che raddoppiate, con una forte dismissione da parte di 
Unicredit (4,7 mld nel 2015) e Mps (3mld) su tutti. 
 
Figura 20. Dismissione e composizione di NPL 2012-2016-Q1 
 
 
7.1 Il piano di azione del Governo 
 
A partire dall’agosto 2015, il Governo ha attuato numerosi interventi volti ad 
attivare e rafforzare il mercato privato degli NPL, oltra a proteggere i piccoli 
risparmiatori. 
 Legge 132 del 2015: 
prevede interventi per accorciare le durate dei fallimenti, per favorire 
soluzioni concordate, per rendere più efficienti le procedure esecutive e 
rendere fiscalmente efficiente la svalutazione e le perdite su crediti. 
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 GACS (Garanzia sulla Cartolarizzazione delle Sofferenze):  
nel gennaio 2016 vengono introdotte garanzie per facilitare la cessione di 
crediti deteriorati da parte delle banche. 
 Fondo Atlante: 
si tratta di un fondo privato nato con il supporto del Governo e dotato di 5 
miliardi di capitale sociale. Persegue gli obiettivi di assicurare il successo 
degli aumenti di capitale richiesti dalle autorità e la dismissione dei crediti 
deteriorati. 
 Decreto 59/2016: 
introduce novità per accelerare il recupero dei crediti in sofferenza: pegno 
mobiliare, patto marciano, nuovi contratti di finanziamento e disposizioni 
su espropriazioni forzate. 
 Garanzie dello Stato: 
nel gennaio 2017 lo stato si presenta come socio di maggioranza in MPS e 
allo stesso tempo diviene garante dell’emissione di nuovi bond da parte di 
altri istituti in difficoltà. 
Con gli interventi sopra elencati si cerca di sostenere il valore e quindi la 
vendita degli NPL, intervenendo principalmente su aree: 
 Tempi: 
le asimmetrie informative tra chi vende le sofferenze, che conosce i crediti 
e la bontà dei crediti che li assistono, e chi le compra, possono rendere 
particolarmente prudenti gli investitori. 
 
 Recuperi attesi: 
stima da parte dell’acquirente della possibilità di escutere ilcredito in un 
certo arco temporale. 
 Costi: 
 gli investitori sostengono costi legati alla strutturazione del veicolo, per 
contratti e di servicing, che possono essere sostenuti dalle banche o 
ammortizzati dalla massa dei crediti. 
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 Tassi di sconto: 
Le banche possono finanziarsi a tassi di sconto decisamente più favorevoli, 
anche grazie agli schemi di rifinanziamento della BCE. 
Come possiamo vedere nel grafico seguente (Figura 21), da stime di Bankitalia, 
l’applicazione delle normative appena viste potrebbe invertire il trend di 
crescita dei crediti deteriorati. 
 
Figura 21. Proiezioni crediti deteriorati. 
 
 
7.2 Si tratta del momento giusto per l’introduzione dell’IFRS 9? 
 
Negli ultimi mesi le autorità europee e internazionali stanno spingendo per 
ammorbidire l’impatto sul capitale delle banche legato all’introduzione dal 2018 
del principio contabile IFRS 966. Si temono conseguenze sia contabili (aumento 
delle rettifiche) che patrimoniali (la riduzione del capitale, visto che la 
computabilità degli accantonamenti nel patrimonio di vigilanza è limitata). Su 
                                                          
 
66 Articolo: “Parlamento Ue e Basilea: norme su perdite attese a impatto più soft sul capitale” -  Milano 
Finanza 
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questo fronte si sono mossi il Parlamento Ue e il Comitato di Basilea. Gli 
eurodeputati hanno chiesto alla Commissione Ue di proporre entro fine 2017 
”misure adeguate nel quadro prudenziale, quali l’inserimento nel regolamento sui 
requisiti patrimoniali di un meccanismo di introduzione graduale” con l’obiettivo 
di “mitigare per tre anni, o fino a che non sarà stata posta in essere una soluzione 
internazionale adeguata, l’impatto del nuovo modello d’Impairment evitando 
ripercussioni improvvise e ingiustificate sui coefficienti di capitale e i prestiti 
bancari”. Secondo la risoluzione Ue, il principio contabile è in generale un 
miglioramento rispetto al precedente IAS 39, ma la sua introduzione presenta 
alcune problematiche rilevanti. Il Parlamento ha osservato che “non esite 
un’adeguata valutazione quantitativa dell’impatto” e un’analisi sulle “implicazioni 
per la stabilità finanziaria”. Perciò sono stati chiesti approfondimenti allo IASB e 
all’ESRB8 European Systemic Risk Board, che valuta i rischi sistemici. 
Inoltre è necessario comprendere l’interazione tra l’IFRS 9 e gli altri requisiti 
normativi, poiché si teme che potrebbero essere rilevanti l’impatti di quest’ultimi 
sul Common equity tier 1 delle banche. Il Parlamento si è detto preoccupato che il 
nuovo principio contabile possa “contrastare con l’obiettivo di promuovere gli 
investimenti a lungo termine” il che potrebbe riportare ad una fase di credit crunch. 
Il comitato di Basilea invece sta valutando un regime transitorio e sta studiando 
proposte per come affrontare la questione nel lungo termine, rimanendo fedele alla 
linea tracciata. Il 2017 vede in campo il parallel running, secondo il quale le 
rettifiche saranno calcolate sia con il vecchio, sia con il nuovo regime. 
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8 Conclusioni 
 
Il recepimento e l’entrata in vigore del nuovo standard contabile si presenta in un 
contesto prolifico di riforme, ognuna delle quali appare sul momento come la 
risolutiva, per poi rivelarsi efficacie soltanto parzialmente. Numerose sono state in 
questi mesi le manovre di sostegno e incentivo, ma in un contesto 
economico/sociale in cui la ripresa appare ancora come un’utopia, è richiesto alle 
banche un approccio attivo, che implica scelte su varie fonti: investire nelle 
strutture interne per la gestione degli NPL, facendo attenzione ai possibili conflitti 
di interesse e agli schemi di incentivo; esternalizzare la gestione a operatori 
specializzati; effettuare operazioni di cessione. Una mera e indiscriminata politica 
di attesa non tiene in debito conto le ricadute negative di un elevato stock di NPLs, 
a livello individuale e aggregato67. 
In un momento di così estrema debolezza, l’Unione Europea avrebbe bisogno a 
maggior ragione di: 
1. Un vero testo Unico Bancario Europeo; 
2. Norme anticicliche comuni; 
3. Cammino verso la Capital Markets Union. 
A mio parere l’IFRS 9 è da considerarsi tra le norme imprescindibili verso una più 
completa integrazione del quadro economico/finanziario europeo, promuovendo 
criteri comuni e quindi maggiore trasparenza e oggettività nell’analisi dello stato 
di saluti degli istituti di credito, garantendo quindi una maggiore competitività ed 
efficienza sul mercato. 
Sono allo stesso tempo ben evidenti i limiti e i notevoli margini di discrezionalità 
ancora presenti nel testo ufficiale, derivanti soprattutto dalla grande complessità e 
macchinosità che caratterizza la normativa. Questa criticità si lega alle tempistiche 
                                                          
 
67 “Le modifiche del quadro regolamentare e le sfide per le banche italiane”- Paolo Angelini 
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per l’entrata in vigore dello standard: difatti c’è il rischio che un cambiamento così 
radicale, con conseguenze certamente pesanti sui bilanci, possa affossare quel 
barlume di ripresa economica che con poca convinzione sembra potersi auspicare 
nei prossimi anni. Il pericolo è che sull’immediato generi effetti pro-ciclici, 
deprimendo i margini di redditività delle banche, aumentando le sofferenze e i 
conseguenti accantonamenti necessari, riportando così l’economia ad un periodo 
di stagnazione, di scarsa erogazione del credito o addirittura fino ad uno scenario 
simile a quello post crisi, di credit crunch. 
La nuova disciplina, come risulta dall’elaborato, si rivela particolarmente 
articolata e complessa, e ben pochi sono i dati e le analisi su gli impatti quantitativi 
che gli istituti bancari hanno effettuato o quantomeno reso noto. In questo 2017 si 
avrà il primo raffronto tra i due principi attraverso un “parallel running”, che 
consentirà una valutazione maggiormente ponderata.  
 Concludendo, si auspica quindi un percorso “assistito” di entrata in vigore del 
IFRS 9 da parte delle autorità europee, consapevoli di trovarsi davanti situazioni 
estremamente diverse tra loro, in cui una sola pedina che cade potrebbe provocare 
un impatto sistemico sull’economia europea intera. 
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